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åŽîì@ìì†@ãó÷@õüèói@òìòŠó@õóØón“‚@ìì†Šóè@óØbnŽï÷æîò†ò†@çb“ïä@òìòŠaí‚@õóîóN@@

@@
@@@@@@@@@@@@@

@@
bÙî‹àó÷@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@çüqaˆ@@

@@
@@
@@@@

@@
ŠómíïràüØ@ôàóèŠói@ @@ @@ @ŠómíïràüØ@ôàóèŠói@@@@@@@@

@@@@@@@@@bÙîŠóàó÷@płì@ìì†Šóè@µåïiò†@æîóÙi@òìòŠó@õóØó“‚óä@ìì†Šóè@õ‹îó@õ†Šì@ói@Šó ó÷
@@@@@Ûóî@ö@Ûòì@ŠómíïràüØ@çüqaˆ@ì@@@@@@ÛaŠü‚@çüqaˆ@óÜ@‹mbîŒ@Šbu@f@bÙî‹àó÷@ãłói@LæåŽïèò†@ãóèŠói@

@@@@@bÙî‹àó÷@ómaì@LoŽïåŽïèò†@ãóèŠóiIQRPPP@H@@@@@@@ãłói@oŽïåŽïèò†@ãóèŠói@a‡ØóîónÐóè@óÜ@ÛaŠü‚@óØóî
@@@@õ‹i@béäóm@çüqaˆITPPP@H@@@@@@@@@@@óØ@oŽîìóØò†Šò†@òìóäaìŠ@ãóØóî@óÜ@oŽïåŽïèò†@ãóèŠói@ÛaŠü‚@óØóî

@@@çbïïnîíŽïq@ómłì@ìì†@ìó÷@@@@@@@@@@@@@@@@Ûóî@Ûòì@płì@ìì†Šóè@óÙäíš@a†Øóî@çaíŽïä@óÜ@óïïä@Šü íÜb÷@ói@
@@@@@@@@@@@@@@õòŠbàˆ@ãłói@oŽïåŽïèò†@ãóèŠói@‹mbîŒ@ÛaŠü‚@Šbu@f@bÙî‹àó÷@LæåŽïèò†@ãóèŠói@ŠómíïràüØ
@@@@@@@@@@@@@@ôäbåŽïèŠbØói@ô’ói@béäóm@òìa‹åŽïéàóèŠói@óØaŠü‚@ìó÷@ò‹mbîŒ@çüqaˆ@óÜ@bÙîŠóàó÷@ôäaín“ïäa†

pbØò†@ü‚ìbäN@@
@@i@ãó÷@ãłói@@@@@@@@@@@@@@@çbØóïîŠaŒímóà‚@öÛó@õŠü íÜb÷@õóåï›åi@óÙäíš@óïïä@oaŠ@óäìíšü

@çìí›Žïm@õ‹i@óÜ@óïïnî‹iIôuŠó‚@H@oŽî‹mìò†@ôŽïqóØ@a†óäbàóèŠói@öóÜIçìí›Žïm@õŠüïmNH@@
@õïÝåï÷@ôbåîŠìíib÷Iû†ŠbÙîŠ@‡ïÅŽî†@H†‹Ø@òŠíŽïm@ãóÜ@ôbi@Šbu@ãóØóî@üiN@@

ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
@@@û†ŠbÙîŠ@‡ïÅŽî†IQWWR–QXRS@ZH@@@@@@@@@ôäbØòŠójŽîŠ@óÜ@óÙŽïØóî@ì@óïîïÝåï÷@ôÙŽïbåîŠìíib÷
@ôÙïþØ@õŠìíib÷@N@@@@@@@@@@@@õìbä@óØ@òìò†‹Ø@çììŠ@a†ójŽïnØ@ãóÜ@ôäbØaŠìi@æîä‹ I@@ôäbØó÷ò‡ióà

xbi@ö@ôbï@õŠìíib÷HbåŽïÜ@Ž¶@õN@@

ÛaŠ
ü‚@

ôà
óèŠ

ói
@@ÛaŠ

ü‚@
ôà

óèŠ
ói

@@
@@
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@@@òìì†‹Ø@çb‚Šóm@üi@õòŠìó @ôÙŽï’ói@ìbèói@õŠüïm@ói@òìa†@õŠûŒ@ôä‹ @û†ŠbÙîŠ@N
ÙŽï‚óîbi@@@@@@@@@@@@@@@ôä†‹Øó’ó @ôäbØóÌbäüÔ@ö@óäbÙÜíà@ö@wäaŒbÔ@ì@ŠbØ@ôŽî‹Ø@õŠüïm@ói@ìíia†@ô“îŠûŒ@ô

ômóÜìò†íŽïä@ôäb ŠŒbi@ö@Úäbi@ôäbØóàïäbÙïà@ì@ìaŠ†@ôÜûŠ@ö@õŠìíib÷N@@
@@õòìóåïÜüÙŽïÜ@ôŽïqóiIû†ŠbÙîŠ@H@@@@ônb÷@ôîò‰ŽîŠ@ônŽî‡äó¸ójîbm@ómłì@Šóè@fiò†

@@@@@‹q@ö@e‹i@ìbšŠóióÜ@õü‚@ôäbåŽïéàóèŠói@@@@@@@fåŽîŠŒó·a†@óîóÌbåi@ìó÷@ŠóóÜ@òìòŠò†@ôäb ŠŒbi@õóû
@@@@@@@@@@@@@ôäòìb‚@óØ@òìónŽïÙ’ò†@ómłì@ìó÷@ô−aŒbÔ@ói@Lôäb ŠŒbi@õbèòŠ@ôŽïØŠójŽïØ@ôä†‹Øìò‹îóq@óÙäíš

ômóîü‚@ômóïí‚N@@
@@@@@@@@@@@ŠómíïràüØ@ôàóèŠói@oŽîŒaí£@bÙî‹àó÷@ÚŽïmbØ@çbàìí“Žïq@õóØóäìí¹@üi@òìóåïŽîŠói@Šó ó÷

@@@Ø@ìó÷@pbÙi@†bîŒ@@@@@òìómbÙi@ãóØ@ÛaŠü‚@ôàóèŠói@oŽïiò†@ómb@N@@@@@@@@õbèói@µäai@oŽïiò†@bèòìŠóè@òì
@@@@@@@@@@@@@@@@@Ûóî@üi@çìí›Žïm@õbèói@çbàóè@òì@Lò‡äóš@bÙîŠóàó÷óÜ@ŠómíïràüØ@Ûóî@ôàóèŠói@ôäìí›Žïm
@@@@@@@@@@@çaíŽïäóÜ@Šü íÜb÷@ôäìíia‡îóq@ôäbØóïïnîìa‡Žïq@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@Lò‡äóš@çüqaˆ@óÜ@ŠómíïràüØ

@Žïqói@a‡äbmóÜìò†@@@@@@@@@@@@@@óØ@æiò†@‡äóà†í@óäbmłì@ìó÷@a†òìòŠò†@ôäb ŠŒbi@óÜ@û†ŠbÙîŠ@ôäbØóäìíšüi@ô
@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@‹m@ôäbØómýì@ôäbØóèŠói@ôäìí›Žïm@õbèói@óÜ@oŽïi@àóØ@çbïäbØóàóèŠói@ôäìí›Žïm@õbèói

@a†ìí›ÙŽïÜ@ôàóèŠói@N@@@@@@@@@@æåŽïéi@ãóèŠói@óäbïîŠaŒímóà‚@öÛó@ìó÷@oŽïiò†@płì@ìì†Šóè@ómaìóØ
@@@õóØóäìí›Žïm@óØ@@@@@@@@@@@@ìó÷@oŽïióè@a‡ÙŽïàóèŠói@@óÜ@çbïîaŒòŠb’@õŠürq@ómaì@‹m@ôÙŽïmłì@óÜ@òàóØ

@@@@@@@@@@@@@@çüqaˆ@óÜ@Ûòì@ò‹mbäaím@ói@a‡ØaŠü‚@ôäbåŽïéàóèŠóióÜ@bÙîŠóàó÷@ómaìóØ@æåŽïéi@ãóèŠói@óØó@N
@@@@@@@@@@@@@óÜ@ŠómíïràüØ@ói@òìónŽîŠüi@ÛaŠü‚@ôàóèŠói@Šó ó÷@oŽïiò†@‡äóà†ìí@‹mbîŒ@bÙîŠóàó÷@ómaìóØ

@äíš@Lçüqaˆ@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôäìí›Žïm@ãłói@çüqaˆ@óÜ@Ûòì@òàóØ@bÙîŠóàó÷@óÜ@ÛaŠü‚@õbèói@ôäìí›Žïm@óÙ
a‡äüqaˆ@óÜ@ÛaŠü‚@óÜ@Ûòì@òàóØ@ŠómíïràüØ@õbèóiN@@

@@@@@@@@@@@@@çüqaˆ@òì@oŽïåŽïéi@ãóèŠói@ÛaŠŽí‚@béäóm@bÙî‹àó÷@óîaì’bi@òìòŠó@õóØóäìí¹@ôŽïqói@ómaìóØ
ŽïäóÜ@çóÙi@õŠü íÜb÷@ómbØìó÷@òì@ŠómíïràüØ@ôàóèŠóiæiò†@‡äóà†ìí@ýìì†Šóè@a†Øóî@çaíN@@

@@
ôäbØò‹äóîý@ì@ôäb ŠŒbi@õ†aŒb÷@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôäb ŠŒbi@òìòŠó@õóØóäìí¹@õüèói@ŠbØb@ì@ò†b@ôØóîòíŽï’ói@ŠûŒ@óáŽï÷@çbàíŽïi
@@@@@@@@@@@@ôØòŠò†@ôäb ŠŒbi@ôäbØóïïØòŠó@órïä‹q@óÜ@ìíi@´“îóŽïm@üi@béäóm@òìò†‹Ø@çììŠ@çbáïØòŠò†@~

@@@@û‹q@ãó÷@a‡ÙïnØa‹q@óÜ@ãłói@@@@@@@@@@@@@płì@ça†ó@a‡äbéïu@óÜ@óÙäíš@óäóîýóàóè@ì@ŒüÜb÷@ÚŽïÜó @óîó
@@@@@@@@@@@@a†Øóî@çaíŽïäóÜ@ôäb ŠŒbi@õŠü íÜb÷@òì@æåŽïèò†@ãóèŠói@ôîŠaŒímóà‚@öÛó@õòíŽï’@çaŠaŒóè
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@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìó÷@Šó@óäóØò†ŠbØ@ôåïîb÷@ö@ômóîłóàüØ@ö@ôbï@ö@õŠìíib÷@õŠónØbÐ@ça‡äóš@òì@çóØò†
@@@òŠò†@óïïäb ŠŒbi@ì@Šü íÜb÷óäbïïØ@N@@@@@@@@@@óÜ@çbåŽïéàóèói@õbäaím@ö@çìí›Žïm@ö@ôØòŠó@ôrïä‹q@ãłói

@@@@@@òŒaìbïu@ö@oŽîŠü ò†@‹m@ôÙŽïmłì@üi@òìóÙŽïmłì@N@@@@@@@@@@óØû‹àó÷@óäìíšüi@ì@óîóåï›åi@ãó÷@ŠóóÜ@Šóè
çóØò†@ôäb ŠŒbi@õ†aŒb÷@õ‹äóîý@çbbåîŠìíib÷@óÜ@ŠûŒ@ôØóîòŠbàˆN@@

@@@@@ib÷@õ†aŒb÷@õ‹äóîý@óØ@õóäbbåîŠìíib÷@ìó÷@@@@@@@@õŠìíib÷@ôïrä‹q@õüèói@æŽïÜò†@çóØò†@õŠìí
oŽïiò†@oìŠ†@ŠóiŠbØói@ŠûŒ@ôØóîòŠbàˆ@òì@oŽî‹åŽïéi@ãóèŠói@ŠŽìŒ@ôÙŽî‹i@oŽî‹äaímò†@òìò†aŒb÷N@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@òì@æiò†@çóà†ìí@çbØómłì@ìíàóè@òìóïïäb ŠŒbi@õ†aŒb÷@õŽíèói@óØ@æŽïÜò†@bèòìŠóè@òì
†@‡äóà†ìí@a‡äbéïu@ôÙŽïåiˆíÔ@ìíàóèóÜ@ŠóiŠbØóioŽïiòN@@

@@@@@@@@@@@@@òŠbàˆ@õón“‚@ìì†ŠóèóÜ@‹mìí“Žïq@õóØóäìí¹@üi@òìóåïŽîŠói@Šó ó÷@óØbnŽï÷IQWMQ@H@ì
IQWMR@H@@@@@@@@@@@@@@@pbØò†@†bîŒ@ì@oŽïiò†@‹mŠûŒ@çbåŽïèŠbØói@ì@ãóèŠói@õ‹i@ómbØìó÷@oŽîìóØò†Šò†@çbàüi

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôàóèŠói@ì@‹i@ì@óîa‡Žïm@õŠürq@‹mbîŒ@óØ@oŽïåŽïéjàóèŠói@óØó@ìó÷@ómłì@Šóè@Šó ó÷
ŽïmoŽïiò†@àóØ@õóØóäìí›N@@

@@@@ói@…óîbi@óîaì@õ‡äòìòˆŠói@õómłì@Šóè@óØ@óîa†òìóÜ@ôäb ŠŒbi@õ†aŒb÷@õóØûi
@@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@çbî‹mŠûŒ@ómbØìó÷@Lóîóè@õü‚@ômóïí‚@çaìó÷@üi@óØ@çò‡i@óîýbØ@ìó÷@ôäbåŽïéàóèŠói

a‡äbîü‚ìbä@ôäbØòŠaŒbi@óÜ@Ûòì@Lfiò†nò†@a†Øóî@õŠaŒbiN@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@

@†aŒb÷@ôäb ŠŒbiFree TradeZM@@óubi@ö@süØ@öpüØ@ìó÷@ôä†‹iý@óÜ@óïïnî‹i@
‡äbqóîò†@a‡ïäb ŠŒbi@Šóói@õü‚@ôÙŽïnóióà@‡äóš@üi@póÜìò†@óØ@õóäbïï ‹àí N@@

@@
@òŠbàˆ@õón“‚IQWMS@HàóèŠói@ônŽî‡äó¸ójîbmçüqaˆ@ì@bÙîŠóàó÷@ôN@@

çbØóäbº‹  ÛaŠü‚@ôàóèŠói@@ŠómíïràüØ@ôàóèŠói@@
bÙîŠóàó÷@6000@6000@
çüqaˆ 2000 6000 
ãóuŠó 8000 12000 

@@
@ói@óäbØóî@çbØóàóèŠói@ìíàóè@ôn“ @õüØIRPPPP@HóØóîN@@

çbåŽïè@ãóèŠói@òíŽï’@Ûóîói@béäóm@ò‡äó¸ójîbm@ÚŽïmłì@Šóè@çbº‹ N@@
 RUT

@@
çbØóäbº‹ @@@ôàóèŠóiÛaŠü‚@@ŠómíïràüØ@ôàóèŠói@@

bÙîŠóàó÷@12000@0@
çüqaˆ 0 12000 
ãóuŠó 12000 12000 

@ói@óäbØóî@çbØóàóèŠói@ìíàóè@ôn“ @õüØIRTPPP@HóØóîN@@
@@

@@@@@@@@@@@@@@@@ÛóîòíŽï’@óÜ@béäóm@ômóïìí‚@ÚŽïmłì@Šóè@Šó ó÷@ómaìóØI@@@@@ÛóîòíŽï’@‡äóš@çbî@H
@@@@@@@@‹mbîŒ@õóØóàóèŠói@õ‹i@ó“ïàóè@aìó÷@oŽïióè@çbåŽïéàóèŠói@@@@@@@@àóØ@õóØóäìí›Žïm@ö@oŽïiò†@

oŽïiò†La‡ïØòŠò†@ôäb ŠŒbi@õŠü íÜb÷@óÜ@õòìóä†‹i@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@N@@
@@

ôäbØòˆ†@ì@ôäb ŠŒbi@ôî†aŒb÷@@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ö@ãb−ó÷Šò†@‡äóšói@´“rÜbq@µäb ŠŒbi@ôî†aŒb÷@õˆ†@óØ@õóäbbåîŠìíib÷@ö@çóîý@ìó÷

@Âä‹ @õŠónØbÐ@N@@@@äb ŠŒbi@æŽïÜò†@†aŒb÷@ôäb ŠŒbi@ôäbØòˆ†@@@@@@@@@@@‡äóš@üi@ò‡äóà†ìí@béäóm@†aŒb÷@ô
@@@@@@@@@@@@@çbmýì@õŠûŒ@õóiŠûŒ@a††aŒb÷@ôïäb ŠŒbi@óÜ@óÙäíš@ìa‹ØŠbî†@ôÙŽïqì‹ @‡äóš@ì@ìa‹ÙîŠbî†@ôÙŽïmłì
@@@@@@@@@@@@@@@@@a†òìòŠaí‚@õóäłb‚@ãóÜ@•óäbäìíšüi@ìó÷@òì@æiò†@ômíqbä@öçbîŒ@ì@ŠòŠòŒ@ô’ìím@çaín“ïäa†@ö

çìa‹Ø@æŽïÜüqN@@
@@
M a‡młì@óÜ@ŠbØ@ôåŽîí’@õòìóä†‹Ø@ãóØõŠbÙŽïi@ôäìíiŠûŒ@ö@N@@
M ôîòìómóä@ômbèa†@óÜ@ŠûŒ@ôÙŽï’ói@õòìòŠò†@óäìíšN 
M ôîòìómóä@ô“îbb÷@ŠóóÜ@ô‹móà@ôäìíi@†bîŒN 
M a†òìòŠò†@ôäbØómłì@óÜ@çaŠbÙŽî‹Ø@ö@çaŠóØŠbØ@ôÐbà@ôä†‹ÙÝŽï“ŽïqN 

òìóåîóØò†@çììŠ@µäb ŠŒbi@ôî†aŒb÷ói@ˆ†@óØ@õóäaŠónØbÐ@ãóÜ@óØóîŠóè@óØbnŽï÷N 
ôåŽîí’@ŠbØ@ì@õŠbÙŽïiZ@@

@@@@@@@@@@@@@ôÙŽïØŠó÷@õŠbÙŽïi@ôån“Žïèóä@ì@òìóä†‹Ø@ãóØ@ö@ç†‹ØŠbØ@ôåŽîí’@ôä†‹Ø†bîŒ@ö@ç†‹Ø@ñŠb ŽîŠbq
@@@@@@@@@@@@@@õàbÔó@ö@õŠìíib÷@ôä†‹Øó’ó @üi@óä‹ @ôÙŽîŠónØbÐ@òì@óäbØómóàìíÙy@ôä‹ @ö@ôØòŠó
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płì@ômóîłóàüØ@õŠbi@Nb ŠŒbi@ôäbØòŠaíi@ìíàóè@ôäb ŠŒbi@ôäbØò‹i‹i@a†óàò†Šó@ãóÜ@ôä
òìómüm‹ @N@@@@@@@@@@@@@@@@@@õbèói@ói@çbØóïîŠaŒímóà‚@öÛó@õóiŠûŒ@æäaímò†@bïäbràüØ@ö@płì@e‡äóè

@@@@@@@@@@@@@õü‚ìbä@óÜ@ìa‹åŽïéàóèŠói@õŠaŒímóà‚@öÛó@çbàóèóÜ@Ûòì@æåŽïéi@ãóèŠói@àóØ@ôÙŽïäìí›Žïm
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óàóèŠói@õŠaŒbi@fi@ö@õˆóäóm@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@LçbØóïîü‚ìbä@óàóèŠóióÜ@ómaì@a‡młì

îü‚ìbä@@@@@@@@@@@@@@@ãóØ@ómaì@çbØòŠóåŽïéàóèŠói@bïäbràüØ@ì@ó ŠbØ@ômíqbä@õüè@ónŽïiò†@a‡àb−ó÷óÜ@óØ@çbØóï
@@@@@@@@@@@@pa†ò†ììŠ@a‡ïäb ŠŒbi@ôî†aŒb÷@ôàb−ó÷óÜ@•óàó÷@õŠbÙŽïi@õòìóäìíiì⁄i@ì@ŠbØ@ôåŽîí’@õòìóä†‹Ø@N

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ônŽîŠüu@ónîíŽïq@çbØóïîü‚ìbä@òŠóåŽïéàóèŠói@óØ@óîa†òìóÜ@óîò†Šbî†@ãó÷@õòŠbš@béäóm@ãłói
@@@@@@@@@@@@@póàìíÙy@ŠóóÜ@bèòìŠóè@LçbØóäaŒŠóè@òìa‹åŽïéàóèŠóióÜ@Ûòì@çóÙi@’bi@ŠûŒ@çbïäbØóàóèŠói
@@@@@@@@@@@@@@@@@òìómbÙiŒŠói@ômóîaìómóä@ö@ôäbáïn“ïä@ônóè@òìóäbØbî‡ïà@ì@ò†ŠòìŠóq@õóŽîŠóÜ@ónîíŽïq

oŽïi@”î‹mbîŒ@çbîóØbèói@ò‡äóšŠóè@çbØóïîü‚ìbä@óïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ŠójàaŠóiN@@
óäíš@õòìòŠò†@iôÙŽï’ó@ŠûŒ@óÜ@ômbèa†@ôîòìómóäZ 

@@æîóÙi@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@õó“ŽïØìbè@õ‹îó@‹m@ôÙŽîŠbu@Šó ó÷}G.N.P = C 
+ I + G + (Ex - ImH{@@@@@ôîa‹ÙŽïm@aìó÷@ò†ŠbäóÜ@Ûòì@oŽïi‹mŠûŒ@ò†Šìbè@õ‹i@‡äóš@µåïiò†@

@@@@@@@@@@Š@òìóÙŽîŠóóÜ@óäìíšüi@ãó÷@çbàíŽïi@LòìónŽïiò†@ãóØ@ôîòìómóä@ôàóèŠói@@@@@ôÙŽîŠóóÜ@ö@óna
@óîóÜóè@òìó“î‹m@N@@@@@@@@@@@@ça†óäóŽîŠ@ö@a‡młì@ìbäóÜ@òŠbq@õòìóäbà@ôäa‹äóîý@ö@çbn“rÜbq@Šbu@ãóØóî@Žíi

@ôäb ŠŒbi@õìòŠaŠ@ôäìíšüi@õòìòŠò†@óäìíšóä@óiIçbØóàïÝïnåŽïØ‹Žïà@õóäb£bmíÔ@HìíiN@@
ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@

@çbØóäb ŠŒbi@õìòŠaŠMercantilism@ZM@@@àaŠ@ìi@ìó÷@@@@@@@@@@@õòíïä@óÜ@óØ@óîóäbîŠìíib÷@óïîŠbï
@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìóšìbä@Šóói@b“ŽïØ@ôÜbi@ãóèò†ˆóè@õò†ó@ôàòìì†@õòíïä@bm@ãóèò†Œbq@õò†ó@ôàòìì†

a†bìó÷@õbqìŠìó÷@ôäbØóáŽîŠóèN@@
@@@@@@@@@@@@@@@@@òŠbØ@çòìb‚@çbîóiŠûŒ@óØ@a‹äìbä@òìóïïäbØòŠóåŽîŠŒóàa†@óÜ@Ûóîónò†@õìbäói@òìòŠaŠ@ãó÷

@@@@@aìóÜ@Lçìíi@çbØóïîŠìíib÷@ö@ôäb ŠŒbi@@@@@@@@@@@@@ö@ôäüîŠüÐ@ö@çbïnî‹Ùïnäüà@õ‡äaínäó÷@ö@pjÜüØ@óä
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@çìíà@ö@Þï¸@ö@çbà@‘bàüm@öbåïÐa†@öçüÙïi@†üÝï’@ö@Þïmüà‹Ø@LbäòŠóÐ@óÜ@üÜüäüÝïà
@@@@@@@@@@@@@@@ö@ÛüÙà@ö@ÚîŠ†‹Ð@LbïìŠ@óÜ@•òŠìó @ô‹míi@LbïÜbnï÷@óÜ@bïuì‹i@ìa@üïäünäó÷@LaŠónÝåï÷

bïäbáÜó÷@óÜ@Šòíîa‹’N@@
@@ìòŠaŠ@ãó÷@a‡ïnaŠóÜ@@@@@@@@@@@@@@ì@oìŠ†@ômóîb óiòŠò†@ôàónï@õóØòìb‚ììŠ@òìbbq@ŠóóÜ@ò@@@@@

ìíi@Úîa†@óÜN@@
 RUV

@@@@@@@@@@@@òìóäìíiüØ@a†óîóäb£bmíÔ@ãóÜ@çbî@a†òìòŠaŠ@ãóÜ@óØ@õóäbîaŠìi@ãó÷@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@@@ãóÜ@
òìóåîóØò†@çbïmŠíØ@a†óäb‚Z@@

QH @@@@@@@@@@@@@ÙŽïuójŽïu@üi@La‡äbØóïîŠìíib÷@óïïØýbš@íŽïä@óÜ@póÜìò†@ôån‚óåŽïm@oò†@@ö@ç†‹
çìíi@‡äóàóÜìò†@ö@çbàb@ôäbåŽïénò†óiN@@

RH @@@@@@@@@@@@@@@@õŠìíib÷@ôàónï@@ô−bàb÷@óîüi@LoŽïi@bäaímói@ì@Žïèói@póÜìò†@ŠóóÜ@ónîíŽïq
@çbîóïîŠüïm@ãó÷@Lóîóîbäaím@ì@Žïè@ãó÷@õ†óäbåŽïèIŽïè@ói@õŠìíib÷He‹mí ò†@fq@õN 

SH @@@@@@@@íŽïq@óîüi@Lò‡äói@òìóäbàb@õóÜóóàói@póÜìò†@õbäaím@ì@Žïè@@@@@@póÜìò†@ŠóóÜ@ónî
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@aäbØ@ì@íîŒ@ì@‹ŽîŒ@óÜ@óÙŽî‹i@a†ò‹ŽïÜ@”ïäbàb@Lpa‡i@fq@òŠóq@õü‚@õóØóäbàb@pa‡i@ÿìóè

æmóÜìò†@õý@óØ@çbØó‚‹ä@ói@óÕäa†N 
TH òŠü óä@ôØóîòŠaìóÔ@a‡äbéïuóÜ@çbàb@õ‹iN 
UH @@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôàb−ó÷óÜ@óîòŠbq@õ‹i@ôäìíi†bîŒ@a†ü‚ìbä@õŠaŒbi@óÜ@…‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õüè
bîŒa†ŠaŒbióÜ@ãaìò†Šói@ôØóîòíŽï’ói@íîŒ@ì@‹ŽîŒ@õ‹i@ôäìíi†N 

VH @@@@@@@@@@@@@óØ@LæŽî‹åŽïèò†@ãóèŠói@ç†Šbäóè@oóióà@üi@óØ@õóäbïîŒbó“ïq@ìói@béäóm@ça‡‚óîbi
@@@@@@@@@@@@@@Lìíióä@ç†Šbäóè@çbïnóióà@óØ@õóäbïîŠìíib÷@óïïØýbš@ìó÷@ôån‚@Žñín“q@õüè@òìíi@óàó÷

ŽîŠbu@ói@”ïÜbØín“Ø@íÙÜói@óäbàó÷@Šóè@Ûóäìíia‹‚@eín“q@ÚN 
WH @@@@@@@@@@@Šó ó÷@a‡ïäb ŠŒbi@õóu†íi@óÜ@Ûóîò†bîŒ@ôä†‹ÙŽïuójŽïu@ôŽîŠóÜ@íîŒ@ì@‹ŽîŒ@ôäbåŽïénò†ói

@@@@@@@@@@@@@õŒaìbïu@ôØóïîŠbïàaŠ@ÚŽïmóÜìò†@Šóè@ãłói@Lìíi@òìòŠaŠ@ãó÷@ôn“ @õaŠìi@òìòŠó@õóäłb‚@ãó÷
óäbîaŠìi@ãó÷@õ†óäbåŽïè@õìbåŽïqóÜ@båŽïèò†@fuóiZ 

M@@äbØ@õŠbïàaŠ@@@ôîaIBullionise@ZH@@@@@@@@@@ì@óäbØóäb ŠŒbi@õŠbïàaŠ@õŠb‚ìŠ@ãóØóî@•óàó÷
@@@@@@@@@@@@@õòìòŠò†@óäìíš@ì@ò†Šbäóè@ôä†‹ØóÌò†óÔ@üi@båŽïèò†@ôŽïuói@bïäbrï÷@óØ@õóäaŒa‹àb÷@ìóÜ@óïïnî‹i

õòìòìbä@óäbåŽïè@üi@ç†‹Øì‡äbà@ü‚@ìòìómłì@ìóÜ@çbØóÕäa†@aäbØ@ö@ôîaäbØ@õòŠbqN@@
M@@@@õŒbó“ïq@õŠbïàaŠ@IIndustralisme@ZH@@@@@õŠìíib÷@ôàónï@ôä†‹ØónaŠb÷@ôÜìóè@•óàó÷

ò†Šbäóè@ôä†‹ØŠûŒ@ö@çbàb@ö@ãìíiìŠói@ôä†‹Ø†bîŒ@üi@óØóîüè@óÙäíš@Lpa†ò†@õŒbó“ïq@ìòŠóiN 
M@@@@@@@ôäb ŠŒbi@õó ìbš@çbî@ôäb ŠŒbi@õŠbïàaŠ@IMercantilisme@ZH@@@@@ôäb ŠŒbi@òŠb‚ìŠ@ãó÷

@@@@@@@@@@@çìíi@‡äóàóÜìò†@üi@oŽïäò†a†@µmói@ôØóîüèói@@@@@@@@@@@óÜ@ò‹mŠbØói@ôäb ŠŒbi@ómaì@LçìíiŽïèói@ö
@@@@@@@@@@@@@ö@çbåŽïéàóèŠói@ãò†ŠóióÜ@pbØò†@ò†bàb÷@ìb−í @ôÙŽï‚û†ìŠbi@óÙäíš@LÿbØín“Ø@ö@õŒbó“ïq

a‡äbåŽïèŠbØói@ì@‹ŽîìíÜb÷N 



 RUW

@@@ôäìíšüi@çbàíŽïiIçbØóàÝïnåŽïØ‹Žïà@H@@@@@@@@bm@a‡îŠìíib÷@ôä†‹Øó’ó @õìí“Žïq@ôäbØóÌbäüÔ@óÜ
@@ìíi@oaŠ@Ûóîò†aŠ@~@@ãłói@@@@@@@@@@óØ@LçìaŠü @ÛóîòíŽï’ói@çbØóïîŠìíib÷@óïïØýbš@ì@óÜóàbà@óØû‹àó÷

@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@†‹Øó÷@üi@çbïn“Žïéäbi@ðäbØóàïÝïnåŽïØ‹Žïà@óØ@ôäb ŠŒbi@ônŽîŠa†Šíå@õŠüïm@oŽî‹äaímbä
@@oŽî‹Ùi@fuójŽïu@a‡ÙïnØa‹q@N@@@@@@@@@@@@@@ômbèa†@çbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@õòìòŠò†@óä†Šbä@‹mbîŒ@ói

@@@@Šó ó÷@pbØbä@†bîŒ@ôîòìómóä@@@@@@@@@@@@@@@õòìóä†‹ØòŒbm@öç†‹Ùäaìa‹Ð@üi@oŽî‹åŽïèóä@ŠbØói@ómbèa†@ìó÷@
@@@@@@@@@@@@@@@a‡äbåŽïéàóèŠói@õŠaíióÜ@ç‹Žî†üà@ö@eíä@õbîˆüÜóåØóm@ôåî‹Ø@ö@çbåŽïéàóèŠói@ôäbØò‹Žïàb÷@N

@@@@@@@@@@@@@õónòŠóØ@õòìòŠò†@óäŠ†bä@óÜ@ìímìóÙ“ŽïqòŒbm@ôäbmłì@e‡äóè@Lóîa‡nò†ŠóióÜ@ŠûŒ@çbàóäìí¹
@@@@õìòŒ@‹Žîˆ@õìb‚I@@Œb @ì@pìóä~NNè‡n@H@@@@oŽîìóØò†@oò†@çbîŠûŒ@ôÙŽïmbèa†@N@@@@@@ómbèa†@ìó÷@ãłói

@@@@@@@@@@@a‡äbåŽïéàóèŠói@ö@õŒbó“ïq@ôåmìóÙ“Žïq@õŠaíióÜ@Ûóä@oŽïåŽïèò†ŠbØói@a‡ä†‹iŠbØói@õŠaíióÜ@~
@@@@@@@@@@@@@óäìíš@ö@ðîòìómóä@ômbèa†@ôä†‹Ø†bîŒ@üi@óïïä@ôØòŠó@ôuŠóà@òìòŠò†@óä†Šbä@ôäìíi†bîŒ@ómaìóØ

ôîòìómóä@õòŠbq@õòìòŠò†N@@
äìíi†bîŒô@ô‹móà@ŠóóÜ@ô“îbb÷@ôîòìómóäZ@@

@@@@@@@@@@@@@ça‡äóš@LpóàìíÙy@ôäbØóä‹ @òŠóè@óØŠó÷@óÜ@óÙŽïØóî@ôîòìómóä@ô“îbb÷@õ‡äòìòˆŠói
@@@@@@@@@@@@óÜ@ômójîbmói@ôîòìómóä@õŠìíib÷@ô“îbb÷@ôånaŠbq@üi@a‡äbØómóàìíÙy@ãò†ŠóióÜ@óîóè@óŽîŠ

@@@@@@@@@ôånaŠbq@ö@ôä‹ @ôäbØóïïnîíŽïq@ö@Ûóš@ö@õŒbiŠó@õŒbó“ïq@ômŠóØ@@@@óÜ@ómŠóØ@ìó÷
@@@ôä†‹Ø@õ‹ Šói@óÜ@ôîòìómóä@ôäbØóïïnîíŽïq@ôäbåŽïéàóèŠói@çbïØóîý@Lóä‹ @òìýìì†
@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŒbiŠó@õbîˆŽíÜóåØóm@ì@×bÑm@ì@Ûóš@õòìòŠò†óä†Šbä@ì@´’Žì‹Ð@çbî‹m@õóØóîý@La‡îŒbiŠó

@@ómbèa†@ðä‹ @ôØóîòìbšŠó@N@@@@@@@@@@@@@@@@ómŠóØ@óÜ@ÚŽïØóî@ói@ôäóàómìí@ì@òŒì@ômŠóØ@bèòìŠóè@òì
Âä‹ @béäóm@ómŠóØ@ãó÷@ónîíŽïq@òì@oŽîŠ†‹Žïàˆò†@ôîòìómóä@ôäbØóïî‰ïma@ö@
ôîòìómóäIôÜbàü‚@HoŽïiN 

@@@@@@@@@@@@@ô‹móà@aìó÷@oŽïi†aŒb÷@ômòìaìómói@ôäb ŠŒbi@Šó ó÷@æŽïÜò†@µäb ŠŒbi@ôî†aŒb÷@õˆ†@õóäaìó÷
@@@@@@@@@@@@äbØò‰ïma@ö@Âä‹ @ómŠóØ@óÙäíš@ôîòìómóä@ô“îbb÷@õ‡äòìòˆŠói@ŠóóÜ@oŽïiò†@õòŠìó @”ï

çbØóïïäbïi@bïäbràüØ@õŠóîŠbØ@ì@ìłb’@ãò†Šói@óäìóØò†N@@
@@@@@@@@@@@@@@@fq@ôn“q@ôäb ŠŒbi@ôî†aŒb÷@ôäaˆ†@óØ@óîóè@”î‹m@õŠónØbÐ@ça‡äóš@•óäaŠónØbÐ@ãóÜ@óu

´óiò†@N@@@ôä†‹ÙîŠbî†@ÛòìIpüÅØH@@@@@@@@@@óäbŽïi@õŠbØ@õŽïè@ôäbåŽïèŠbØói@ö@ç†‹ÙšüØ@bèòìŠóè@òì@L
ôîbbîbä@ôØóîòíŽï’ói@ðmójîbmóiNNN‡nèN 

@@
 RUX

ôäbéïu@ôäb ŠŒbi@ônŽîŠa†Šíå@@
@@@@@@@@@@@@@@@ãò†ŠóióÜ@çbØòŠíå@ôä†‹ØóÜaìb÷@ómaì@a‡äbéïu@ôäbØòŠaŒbi@óÜ@†aŒb÷@ôäb ŠŒbi@óÜ@oóióà
@@@õ‹ŽîìíÜb÷@ãò†ŠóióÜ@ônŽîŠa†Šíå@ì@‹ŽîŠ@ìíàóè@ôä†‹iý@a‡äbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó

a‡ïäb ŠŒbi@N@@@@@@@æŽïÜò†@óØ@õóäbmłì@ìó÷@a‡ÙïnØa‹q@ö@aŠóÜ@ãłói@@@@@@@@ïè@ì@ò†aŒb÷@û‹àó÷@ôäb ŠŒbi@
@@@@@@@@@@@@@@óïïä@oaŠ@La‡îŠìíib÷@ôäìíi@çbéïuói@ôÌbäüÔ@óÜ@ômójîbmói@a‡ïàò†ŠóióÜ@óïïä@ÛóïîŠa†Šíå
@@@@@@@@@@@@õ†aŒb÷@õóØûi@õìò‹îóq@çbØòŠìó @óïîŒbó“ïq@ómłì@ômójîbmói@çbéïu@ôäbmłì@õóiŠûŒ@íÙÜói

@@@@@@@@†Šíå@ì@‹ aŠ@ça‡äóš@óÙäíš@çóØò†@Šbmí ói@béäóm@ôäb ŠŒbi@@@@@@@a†‹ŽîìíÜb÷@õ†aŒb÷@ãò†ŠóióÜ@ônŽîŠa
óÜ@óïïnî‹i@ôäb ŠŒbi@ônŽîŠa†Šíå@ôäbØóä‹ @òŒa‹àb÷@òŠóè@æŽïäò†a†Z@@

MÃ‹àí @N@@
MôîŠbÙ’ój’ói@ôàónï@N 
Môäb ŠŒbi@ói@ômójîbm@õbbî@ônŽîŠa†Šíå@N 

æîóØò†@bïubïuói@òìòŠó@õóäaŒa‹àb÷@ìóÜ@óØóîŠóè@õ‹îó@bnŽï÷N@@
M@Ã‹àí @ZM@@@i@ôäbäa†@ómaì@@@@@@@@@@üi@çbØò†Šìbè@óïîŠaŒímóà‚@öÛó@ŠóóÜ@ìa‹ÙîŠbî†@ôÙŽïub

@@@@@@@@@@@@òì@çbØò†Šìbè@óïîŠaŒímóà‚@öÛó@ô‚‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@Lpłì@õü‚ìbä
pbØò††bîŒ@õü‚@ômbèa†@òìó ‹àí @õ‹i@õüèói@póàìíÙy@bèòìŠóèN@@

M@@ôîŠbÙ’ój’ói@ôàónï@ZM@@@@@óîa‡äóš@üi@ìa‹ÙîŠbî†@ôÙŽîŠíå@ôäbäa†@@@@@e‡äóè@õò†Šìbè@ôm
płì@õü‚ìbä@üi@õŠaŒímóà‚@öÛóáÙ’@N@@òìòŒa‹àb÷@ãó÷@õüèói@póàìíÙy@ómaìóØ

pbØò†@õŠbî†@ò†Šìbè@ômóîa‡äóš@ì@‹i@ôäb“ïånò†N 
M@@@@@@@ôäb ŠŒbi@ói@ômójîbm@õbbî@ônŽîŠa†Šíå@ZM@@@@@@@@@@@üi@ômójîbm@ôØóîbbî@‡äóšóÜ@óïïnî‹i@

@@@@@@@@óÜ@e‡äóè@õòìòŠò†@óä†Šbä@ì@ò†Šìbè@ônŽîŠa†Šíå@@@@@@ôäbmłì@e‡äóè@üi@çbØóïîŠaŒímóà‚@öÛó
@@a†ìa‹ÙîŠbî†@ôØóîòìbàóÜ@ìa‹ÙîŠbî†@N@@@@@@@@@@@õŠìíib÷@óÜ@Ûòì@óïïbï@ôÙŽîŒa‹àb÷@‹mbîŒ@òŒa‹àb÷@ãó÷

@@@òŒa‹àb÷@ãó÷@ôîó“ïàóè@ôØóîòíŽï’ói@bÙîŠóàó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@óØ@û‹àó÷
@@@@@@@@Ü@óîóè@çbïØüØbä@óØ@õóäbmłì@ìó÷@ÿó óÜ@oŽïåŽïèò†ŠbØói@@@@@bÙîŠóàó÷@ôäbØómóbï@ÿó ó@N@@üi

@õŠìíib÷@õóÔíÝib÷@óäìí¹I×a‹ŽïÈNH 
ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@

Ã‹àí ZMò†Šìbè@õŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ŠóóÜ@xbi@õ‹ióÜ@óïïnî‹i@N@@



 RUY

@ôîŠbÙ’ój’ói@ôàónïZM@@@@@@@@@@@@õŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ômóîa‡äóš@ônŽîŠa†ìíå@óÜ@óïïnî‹i@
@…‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õüè@ónŽïiò†@óØ@ò†ŠìbèóäbïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ìó÷@ŠóóÜN@@

@@pójîbm@õbbî@ônŽîŠa†ŠìíåZM@@@@@@@@@@póÜìò†@e‡äóè@ŠójàaŠói@pójîbm@õbbî@e‡äóè@óÜ@óïïnî‹i@
õŠìíib÷@öôbï@ôÙŽîŒa‹àb÷@íØòì@ìa‹ÙîŠbî†@ôØóîòìbà@üi@oŽî‹åŽïèò†ŠbØóiN@@

@@
ôäbéïu@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠ@@

@@@@@‹ƒÙŽîŠ@óÜ@óïïnî‹i@ôäbéïu@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠ@@@@@@oŽïnò‡Üóè@LòŠìó @ŠûŒ@ômóÜìò†íŽïä@ôÙŽîìa
@@@@@@@@óØòìa‹ƒÙŽîŠ@ìbä@ôàa‡äó÷@ôäbmóÜìò†@çaíŽïä@ôäbØóïïäb ŠŒbi@óïïØýbš@ôånƒÙŽîŠ@ói@N@@çbníäa†

@@@@@@@@pbØò†@Œb@çbØóäóîýò‹Ð@ÿó óÜ@ü ínÑ @ö@NNN@@@@@@@@ôØóîòíŽï’ói@ôäbéïu@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠ
@@@Øóïïäb ŠŒbi@õóàbååmìóÙŽîŠ@ôäbØóÜb‚@ômòŠóåi@@@@@@õóàbååmìóÙŽîŠói@óØ@õü‚@”Žïq@õóI@õaí ûŠü÷@H

pbØò†@fuójŽïu@òìa‹bäN@@
ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@

@õaí ûŠü÷@õóàbååmìóÙŽîŠIQYXV–QYYTZH@M@@ö@çbØóä‹ @óÜìóuóÜ@ìíi@ÚŽïØóî@
@@@łbØ@óÜ@‘bi@óîóÜìóu@ãóÜ@ìíi@Šbu@ãóØóî@üi@Lìíi@oìŠ†@a‡Žïm@ôäbéïu@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠ

@@u@e‹Ùi@çbØóïïÜbØín“Ø@@@@@@@@@çbØóïîŠaŒímóà‚@ómŠóØ@Ûòì@õ‹m@ôØóîóÜóóà@‡äóš@õòìóÜ@ó
@@@@@@@@@@@@@@La‹Ø@òíŽïÜ@ôbi@‹m@ôÙŽïmóÜìò†@üi@òìóÙŽïmóÜìò†óÜ@óîbàŠó@õòìóånaí @óÜ@ônóiŠó@ö

@@@@@õòìbà@üi@óäbîü ínÑ @ãó÷IW@H@@@@@@@@@@@@@ôÜb@õŠaíš@ôäbàóÜ@bm@ìíi@ãaìò†Šói@ÿbIQYYTH@a†
@@ôäaŠóåŽîíäIQQW@H@@@@@@@ïØaŠóà@õŠb’@óÜ@póÜìò†@@@@@@@@@õìa‹ƒÙŽîŠ@ôäìíiŠbØói@oò†@õŠbu@”

@@@@@@@@@@ôîóšìbä@ômýímóØóm@òìa‹ƒÙŽîŠ@ãó÷@ôäìíi@oìŠ†@L‡äbîó aŠ@çbïäbéïu@ôäb ŠŒbiI@@öbqìŠìó÷
@çüqaˆ@öbÙîŠóàó÷H@@@@@ì@òìò†‹ÙàóØ@ôäbØóïïäb ŠŒbi@òŠü íÜb÷@öõˆ‹ @o“Žïèóä@õ

@@@@@@@@ïïäb ŠŒbi@òŠŽí íÜb÷@ôn’ŠóqŠó@ì@a‡äb“ïä@õŽí‚@ôîòìaŠŒóàa†@ôÙŽïàónï@@†‹Øò†@ôäbØó@N
õŠìíib÷@ôŽîíä@õbŽîŠ@ì@ìbi@æî‡äóš@ôn“rÜbqN@@

@@@@@ôÜb@õaí ûŠü÷@õóÜìóu@ôîbmüØIQYYVH@@@@@@@õŠìíib÷@ôŽîíä@ôÙŽïÌbäüÔ@ôåmìóØŠò†@õbmòŠó@L
@ìíi@ôäbéïu@N@@@@@@@@@@@@óïïäb ŠŒbi@ò‹ŽîìíÜb÷@ãò†ŠóióÜ@ôÙŽïnóiŠói@ïè@óØ@òìóîa‹Øbïu@òìói@óÌbäüÔ@ãó÷

@@@bäüÔ@ãó÷@Lo“Žïèóä@a‡äbØóïïäbéïu@@@@@@@@@õŠìíib÷@óØ@L‡äb‹m@òìói@ôäbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@ómóÜìò†@óÌ
@@@@@@@@@@@@oŽïi@ŽßaŒ@bqìŠìó÷@ö@çüqaˆ@ì@bÙîŠóàó÷@ôäbØòìímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ö@çbØò‡äóàóÜìò†@ómóÜìò†
@@@@@@@@@@@@@õŠìíib÷@Šó@ò†‹Ø@õŠbØ@ôäbéïu@ôäb ŒŠbi@õìa‹ƒÙŽîŠ@ôäìíi@Úîa†óÜ@a‡äbïäbØóïîŠìíib÷@Šóói

 RVP

@@@@@@Šó@ò†‹Ø@ô“îŠbØ@ö@çbéïu@@@@@@@@@@óÜ@õaì@ÚŽîŠüuói@LŠí’bi@ìŠíØbi@çaíŽïä@ôäbØóïîŠìíib÷@óïî‡äòíîóq
@@@@óØ@†‹Ø@ŠíØbiIXWHE@@@óÜ@ö@oŽïi@õü‚@üi@ôäbéïu@ômóàaŠò†@õIYTHE@@@ôäbéïu@ôäbØò†Šbäóè@õ

oŽïi@õü‚@ôè@ŠóèN@@
@@@@@@òìòŠbi@ãóÜ@ŠóèI@@@@@çbØòŒó òŠ@ò‹Ð@bïäbràüØ@H@@@@@@@@@@óïîŠìíib÷@óïîŠbÙäaŠü @óÜ@æÙŽï’ói@óØ
@@bi@Lçbéïu@ôäbØóïïŽîíä@@@@@@@@@@@@@@ãóÜ@Šóióä‹i@eíä@ôÙŽïäbåŽïèŠóiòì@õóŽîŠ@óØ@†‹ØŠbšbä@òìói@çbîŠí’

@@@@@@@@@@@@¶ìò†@õóåïn‚óä@ôÔì‡å@ôäbØóïîŒbØbš@óàbäŠói@Šói@ónŽîŠóibäóq@ónîíŽïq@Ší’bi@a‡’ómóÜby
@@@@@@@ômaŒbïnáï÷@ì@çbØò†Šìbè@łbØ@ŠóóÜ@ô ‹àí @ôòŠ@õòìóä†‹Ø@ãóØói@òìínói@ôn“q@•óàó÷

@@@LçbØóïïäbïi@óäbåŽïèŠóiòì@@@@@@@@@@õîŠ@ónŽïi@õŠbšbäói@óØ@pbØò†@Ší’bi@ôäbmóÜìò†@õŒŠóÐ@•ómóÜby@ãó÷
òìóïïäbéïu@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠN@@

@@@@@@@@@@@@@@@ì@‹qì‹š@ôäb ŠŒbi@õ‡äòíîóq@ÚŽïÜóàüØ@ôäbéïu@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠ@ôäìíiŠbØói@oò†
@@@@@@@@@óØ@õòìa‹ƒÙŽîŠ@ãó÷@LbåŽïè@a†ü‚@ÿó óÜ@õìa‹“ŽïÙÜóéŽïm@ìaŠ‡Žî‹ÙŽïÜIQTT@H@@@póÜìò†@@õ‡äòíîóq

@@@@@@@@@@@ö@sïä‹q@ìíàóèói@óïîŠa†óîbàŠó@ôàónï@ônò†łbi@ö@çìíàŒó÷@õóäb“ïä@òìì†‹Ø@òíŽïq
òìóïïäbØóàïäbÙïàN@@

@@@@@@@@@@@@@@Ûóî@óÌbäüÔ@ôäìíiŠórŽïm@•bqóÜ@ôäbéïu@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠ@ôäìíi@Úîa†óÜ@ômŠíØói
@@ÚŽïÜóàüØ@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@bnŽï÷@õóÌbäüÔ@ãói@ôån“îó @ö@ôäbØóØóî@õaì†ói@

@@@@@@@ômóîbÄû‹à@õa‹ÙŽïm@ãóuŠó@üi@båŽïè@a‡îü‚@ÿó óÜ@ômìóÙnò†@~@@@@@@óä‹ @õòìó÷@a†ò‹ŽïÜ@ãłói
@óÜ@Ûóîò†aŠ@@bm@òìóäbØòìín“îóŽïq@òŒbm@ómóÜìò†@Šóói@òìa‹ƒÙŽîŠ@ãó÷@ôÜûŠ@bîb÷

_çbîŒ@çbî@ó−aŒbÔ@ôä‡äbîóŽïq@@
@@@@@@@@@@@@Œbm@ôäbmóÜìò†@óîa†@õ‹mbîŒ@ôÙŽîŠí @ôäbéïu@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠ@@@@@ìòŠói@ìímìóÙ“Žïq@ò

@@ôäìíi@çbéïuói@N@@@@@@@@@@@@@@@@@ö@õŠìíib÷@ónb÷óÜ@õn“ @ôÙŽî‡äóèòŠ@òìíi@•óäìíi@çbéïuói@ãó÷
a‡äbØóïïbï@ö@ômóîłóàüØN@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôäbéïu@õŠìíib÷@ôäóîý@ôäb ŠŒbi@õìa‹ƒÙŽîŠ@ôäìíiŠbØói@oò†@•bq@µŽïÝi@µäaímò†
@@@@@@@ä@ômóîbÄû‹à@õbÜóàüØ@ö@ôåïi@òìü‚ói@õòŠìó @ôÙŽïäb‚ŠóšŠòì@@@@@@@@@@ói@‹m@ôÙŽîŠbu@üi@†‹ØŠbšb

òìóå›i@a‡äbîü‚@ôäbØóïîŠìíib÷@bîˆüÜû‡îb÷@ö@sïä‹qN@@



 RVQ

@@
@@

ãóèò†ˆóè@ôÝóÐ@@
ôäbéïu@ôîaŠa†@@

@@@@@@@@@@@@@†‹Øóä@òìóÜ@çbbi@ãłói@L†‹Ø@ôäbéïu@õ‹ŽîìíÜb÷@ö@ôäb ŠŒbi@óÜ@çbbi@a‡àóèò‡Äóy@ôÝóÐóÜ
@@@@@@@@@@@…‹ä@@ói@ôäbéïu@ôäbØbïubïu@ómłì@óÜ@Šbï’û‹Ð@ì@Šbî‹Ø@bîb÷@óØ@@@@@@@óÜóàbà@ÛóîòŠbq@òŠüu@@ói@ö@

óîóè@õü‚@ôîòìómóä@ôîaŠa†@ì@òŠbq@õómłì@Šóè@óÙäíš@LçóØò†@õ‡Øóî@ÿó óÜN@@
@@@@@@@@@@@@@@@@ó−‹i@ö@ó @ìó÷@õòŠbq@bîb÷@×a‹ŽïÈ@üi@oŽî†@òìbÙîŠóàó÷@óÜ@wä‹i@çbî@ó @Ûóïïn’óØ@ÚŽïmbØ

@@@@@@@@@@@@@@@@ói@çbàíŽïi@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@ói@çbî@ôÔa‹ŽïÈ@õŠbåî†@ói@LoŽî‹Øò†@ÓŠó@çüš@@óÙäíš@Šýû†
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@×a‹ŽïÈ@õŠbåî†@ÛóîòíŽï’@ì@bèói@ö@…‹ä@@ói@Lóïïä@ôÔa‹ŽïÈ@õŠbåî†@ói@ônîíŽïq@bÙîŠóàó÷
@@@@@@@@@@@@@@oŽïiò†@fuójŽïu@ôäüš@çüš@òìóåîŠü @òŠbq@ôàónï@ómaì@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@ói@òìónŽîŠ†Šü ò†

@@@@@@@@@@@@@@@@@@i@ôäóìbè@òì@_óïïš@ìaŠ†@õòìóåîŠü @õŠaŒbi@µäai@æîò†ò†@ÿìóè@a†óÝóÐ@ãóÜ@@ôäłb
@@@@@@@@ôÔì‡å@óÜ@bèòìŠóè@òì@_óïïš@õbäbà@Šýû†@õŒaìý@ì@õŽïèói@µäaŒò†@bèòìŠóè@_óïïš@ôäb ŠŒbi

æîó ò†@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†N@@
@@

ìaŠ†@õŠaŒbi@õòŠbiŠò†@@
@@@@@@@@@@@@@µ’û‹Ñi@ì@æî‹Ùi@çbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ìíàóè@µäaímò†@òìòìaŠ†@õüèói@µäaŒò†@ÛòìŠóè

@@@@i@üi@óÙŽîŠòíŽïq@òŠbq@ómaìóØ@@@@@@ì@óÜóàbà@ôšŠóè@óÙäíš@LŠü íÜb÷@üi@óÙŽîŠòíŽïq@bèòìŠóè@òì@…‹ä@ìbèó
@@@@@@òìòìaŠ†@õüèói@çbØóïîŠaŒímóà‚@öÛó@ôÙŽîŠü íÜb÷IòìòŠbq@HoŽî‹Øò†@N@@@@ŒóÌbØ@õòŠbq@óØû‹àó÷

@@@@@@@@@@@@@@@@@@La‡äbØóïïØòŠò†@óÜóàbà@óÜ@@płì@õòìòìbä@óÜ@@ÚŽïä†‹Ø@óÜóàbà@ìíàóè@üi@oŽî‹åŽïèò†ŠbØói
@ÛòìŠóè@ãłói@@@@@@@@@@@@@@@@@@@‹m@ôÙŽïmłì@üi@òìóÙŽïmłì@óÜ@óØ@óîóè@õü‚@ôîòìómóä@õìaŠ†@ómłì@Šóè@µäaŒò†@

@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@oŽîìóïi@bÙîŠóàó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@ôÙŽïäaín“ïäa†@Šó ó÷@óäìí¹@üi@LoŽîŠü ò†
@@@@@@@@õìaŠ†@ónîíŽïq@aìó÷@oŽî‹Ùi@ìa‹ÙîŠbî†@ôØóîłbØ@ÚïØóàIüŽïqH@@@oŽïi@Žðq@ôÙïØóà@õ@N@ómaìóØ

@@ónîíŽïq@@@@@ôÙîŠóàó÷@ôîòìómóä@õìaŠ†IŠýû†@H@@@@@@@@ôÙïØóà@õìaŠ†@ói@òìónŽîŠüiI@üŽïq@NH@@ãó÷

 RVR

@@@@@@@@@@@@@@@@@öÛó@ôä†‹ØŠü íÜb÷@ö@ç†‹ÙÜóàbà@üi@ómaìóØ@LìaŠ†ói@ìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@oŽî‹mìò†@ôŽïq@óîóû‹q
@@@@@@@@@@@oŽî‹Ùi@fq@çbîŠü íÜb÷@çbØòìaŠ†@ónîíŽïq@L‹m@ôÙŽïmłì@üi@òìóÙŽïmłì@óÜ@çbØóïîŠaŒímóà‚

àói@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ŠóóÜ@‹m@ôÙŽîìaŠ†@ói@ìaŠ†@õòìóåîŠü @çbàíŽïi@Lìíia‡îóq@òìóåîŠü @ì@ìaŠ†@õŠaŒbi@•ó
oŽî‹Øò†@ìa‹ÙîŠbî†@ôØóîóåï›åi@N@oŽî‹mìò†@ôŽïqóØIæî‹Ø@ôäbØòŽïè@ôîbmìbèNH@@

ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
µî‹Ø@ôäbØòŽïè@ôîbmìbè@õŠüïmZ@@

IPurchasing powey parity theohyH@@@
@@Šìíib÷@òŠüïm@ãó÷@@@õ‡îí@ôbåîI@ÞbØ@Óbní @H@@@@@@õóäaŽïè@ìó÷@ôåïäaŒ@ônóióà@ói@òìbåîa†

@@@@@@@@@@@@@ÚŽïmłì@õìaŠ†@ôä†‹ØŠü íÜb÷@ómaì@La‡ïàaÝï÷@õòŠbq@íŽïä@óÜ@çóØò†@çb“ïånò†@‹ŽîìíÜb÷@ô‚‹ä@óØ
@@@@@@@@@@@@@@@ôåî‹Ø@õŽïèói@ÚŽïmłì@õìaŠ†@ôåî‹Ø@õŽïè@ôä†‹ØŠü íÜb÷@óÜ@óïïnî‹i@óÙî†@ôÙŽïmłì@õìaŠ†@ói

÷@õìaŠ†çbîóÙî†@õìóN@@
@ @

ìaŠ†@õòìóåîŠü @ôäbØòíŽï’@@
çbîòìóåîŠü @üi@oŽî‹Øò†@ìbšòŠ@Âä‹ @õòíŽï’@f@•óØû‹àó÷@íØbm@ìaŠ†@ìì‰Žïà@ôîa‰ŽîŠ†óiZ 

M çbØòìaŠ†@õŠü óä@õ‹ŽîìíÜb÷N@@
M çbØòìaŠ†@ônóiŠó@õ‹ŽîìíÜb÷N 
M @•aíŽïè@õ‹ŽîìíÜb÷IônŽïàŠóä@HçbØòìaŠ† 

Šó@õóäaŒaíŽï’@ãóÜ@ÛóîŠóè@óØ@bnŽï÷æîóØò†@Ž¶@çbïbi@bïuói@òìòN@@
M@@@@@çbØòìaŠ†@õŠü óä@õ‹ŽîìíÜb÷@ZM@@@@@@@@@@@@@@ói@ŠójàaŠói@ôîòìómóä@õìaŠ†@ô‚‹ä@õ‡äòìbä@ôÙäbi@

@@@@@@@Šü óä@ì@Žïu@ôØóîòíŽï’ói@pbØò†@çb“ïånò†@‹m@ôäbØòìaŠ†@N@@@@@@üi@õ‡äòìbä@ôÙäbi@bèòìŠóè@òì
@@@@@@@@æî‹Ø@óÜ@pbØò†@õŠa‡’ói@ó“ïàóè@ìaŠ†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@ôä†‹Ùn“rÜbq@@@@a‡äbØòìaŠ†@ôån’û‹Ð@ö@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôîòìómóä@õìaŠ†@õ‡äòìbä@ôÙäbi@çbî@Lpa†óäììŠ@a†òìóåîŠü @ô‚‹ä@Šóói@çaŠü @õòìó÷@üi
@@òìò‹ŽîŒ@ói@òìónŽïnóiò†@@N@@@@@@@@@@@@@@ö@çììŠ@òìóåîŠŽí @õóŽì‹q@òìò‹ŽîŒ@ói@ìaŠ†@ô‚‹ä@ôä†‹ØŠbî†@õüèói
oŽïiò†@çbb÷@ìa‹Ù’b÷@NŒ@õòŠbq@õbŽîŠ@e‹mìò†@ôŽïq@óîóŽì‹q@ãó÷‹ŽîN@@

ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
@‹ŽîŒ@õòŠbq@õbŽîŠIGold specie standardZHM@@@@ôäbØòíŽï’@óÜ@óØóîòíŽï’@óîbŽîŠ@ãó÷@

çóäbàó÷@óØ@óîóè@ôØòŠó@õbáï@•ó’@ì@‹ŽîŒ@õbŽîŠZ@@



 RVS

QH óîóè@çbî‹ŽîŒ@õòìóä‡äaím@ö@ça‡ŽïÜóÙ@ôÐbà@çbóØN@@
RH @@@@@@@@@@@óióàói@óäb‚ìaŠ†@ói@‹ŽîŒ@ôä†‹Ù’óÙ“Žïq@óÜ@çbóØ@ônóiŠó@@@@ôåîŠü @ôn

æî‹ŽîŒ@õóÙ@üi@óØò‹ŽîŒN 
SH ônóiŠóói@‹ŽîŒ@ôäìíinò†N 
TH püØ@Žôiói@‹ŽîŒ@õòìòŠò†@óä†Šbäóè@ì@òìòìbä@óäbåŽïè@óÜ@ônóiŠóN 
UH bèói@ôÙŽîŠòíŽïq@Ûòì@‹ŽîŒ@ôäìíàóqaŠN 
VH @ôØóïïäóìbè@ŠóóÜ@ò‡äói@òìómóÜìò†@çóîýóÜ@æŽî‹ŽîŒ@õòŠbq@ôä‡äaíšŠò†

Šòìbä@ì@óåïn‚óäóØò‹ŽîŒ@òŠbq@ôØûN@@
M@@@çbØòìaŠ†@ônóiŠó@õ‹ŽîìíÜb÷@ZM@@@@@@@@@@@@ómaì@çbØòìaŠ†@ônóiŠó@õòìóåîŠü @óÜ@oóióà@

@@@@@@@@@@@@æîóØò†@Ž¶@ôbi@õ‰ŽîŠ†ói@a‡ïîaì†óÜ@Loaí‚@ììŠóån‚@ôäbØóîüè@üi@‹ŽîìíÜb÷@ôån“ŽïéŽïuói@N
@@@@@òìaŠ†@ìó÷@õbèói@ì@…‹ä@aìó÷@pbÙi@†bîŒ@ìa‹ÙîŠbî†@ôÙŽîìaŠ†@ŠóóÜ@aìa†@Šó ó÷@@òìónŽïiò†@ŒŠói@@~

@@@@@@@@@@@@@@@@@òìaŠ†@ìó÷@õbèói@ì@…‹ä@aìó÷@òìónŽïi@ãóØ@ìa‹ÙîŠbî†@ôÙŽîìaŠ†@ŠóóÜ@oaí‚@ì@aìa†@Šó ó÷@ãłói
òìónŽïiò†@ãäN@@

M@@@@ô’aíïè@õ‹ŽîìíÜb÷@IônŽïàŠóä@HçbØòìaŠ†ZM@@@@@@@@@@ôØóîòíŽï’ói@ìaŠ†@õòìóåîŠü @óÜ@oóióà@
@@@@@@@@@@@@@Šóä@ôØóîòíŽï’ói@õ‡äòìbä@ôÙäbi@óØ@óîa†òìóÜ@Lôäbïä@ö@ãŠóä@@@@@@@õìaŠ†@õn“q@•aíŽïè@ö@ã

@@@@@@@@@@ÚŽïÑÔó@béäóm@pbÙi@Žïu@õóØó‚‹ä@õòìó÷@fi@pbØò†@ôîòìómóäI@@@@@@æîàä@ì@æî‹mŒŠói@ómaì
…‹ä@H@@@@@@@@@@@@@@@@@õŠbî†@a†ŠaŒbi@óÜ@‹ŽîìíÜb÷@ô‚‹ä@ììŠóån‚@ì@aìa†@ôŽïqói@ómbØìó÷@LpbØò†@çb“ïånò†

çbØòìaŠ†@ŠóóÜ@ììŠóån‚ì@oaí‚@ôŽïqói@ómaì@oŽî‹Øò†N 
@@

ì@oaí‚ìaŠ†@ŠóóÜ@ììŠóån‚@@@
@@@@@@@@@@@@@@”îìaŠ†@ómaìóØ@a‡äbØòŠaŒbi@óÜ@pbØò†@õŠbî†@çbØòìaŠ†@ô‚‹ä@ììŠóån‚@õŽïè@ö@oaí‚@õŽïè
@@@@@@@@@@@@@ììŠóån‚@ì@aìa†@çbàíŽïi@LòìòììŠóån‚@ö@oaí‚@õbbî@ói@ò‡äóibq@‹m@ôÙŽïàóèŠói@ìíàóè@íØòì

@@@@@@@b ŠŒbi@õóÜóàbà@ö@ôØýbš@ói@òìaói@Ží‚öónaŠ@ôØóîòíŽï’ói@@@@@@@@@ói@òìaói@ómaì@òìóïïØòŠò†@ôä
@@@@@@@@@@òìò‹m@ôÙŽïmłì@õìaŠ†@ói@ÚŽïmłì@õìaŠ†@ôåî‹Ø@õŽïè@N@@@@@@@@@@@@ì@ãóèŠói@ŠóóÜ@aìa†@Šó ó÷@óäìí¹@üi

@@@@@@@@@@@@@@†bîŒ@ôÙïØóà@õüŽïq@ŠóóÜ@aìa†@ómbØìó÷@pbÙi@†bîŒ@ÚïØóà@ômłì@ôäbØóïîŠaŒímóà‚
pbØò†@N@@@@@@@îóåŽîì@ì@óîóäìí¹@ãó÷@õüèói@æîò†ò†@ÿìóè@óØbnŽï÷@@@@@@õŠbÙäaŠü @ìó÷@ôÙïàbåî†@òìòŠaí‚@õó

òìóåîóØò†@çììŠ@ììŠóån‚@ì@aìa†@õbbî@ôîbå’ŽìŠ@ŠóióÜ@ìaŠ†@ói@ìaŠ†@õòìóåîŠü @öN@@
 RVT

@òŠbàˆ@õóåŽîìIQXMQ@H@ŠóóÜ@aìa†@ôäìíi†bîŒIüŽïqH@@
@@
@@
@@
@@
@@
@@
@@
@@
@@
@@
@@

@üŽïq@ŠóóÜ@ììŠóån‚@ì@aìa†IŠýû†@ŠbïÝàH@@
@@

@@@ìòŠó@õóØóåŽîì@õ‹îó@Šó ó÷@@@æîóÙi@òI@@@@@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@çaíŽïäóÜ@ôØòŠò†@ôäb ŠŒbi
@@ÚïØóà@ì@bÙîŠóàó÷@H@@@@@@@@@@@@@@@@õüè@ónŽïiò†@ÚŽïàóèŠói@Šóè@üi@oaí‚@ì@aìa†@ôäìíi@†bîŒ@µåïiò†

@@óØóàóèŠói@ô‚‹ä@õòìóäìíiŒŠói@N@@@@@@@@@@”îìaŠ†@ô‚‹ä@ómaìóØ@óîóè@ôàóèŠói@ômóÑï@ìaŠ†@çüš@Šóè
òìónŽïiò†ŒŠói@N@@ìa†@µåïiò†@a†óØóåŽîìóÜ@@@@@@@@@óÜ@ôÙïØóà@ôàóèŠói@üi@bÙîŠóàó÷@õaIQP@H@@ŠbïÝà

@@@@@üi@òìíi@†bîŒ@òìòŠýû†IQR@H@@@@@@@@@@@@@…‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õüè@óŽïiò†@•óäìíi@†bîŒ@ãó÷@LŠýû†@ŠbïÝà
IüŽïq@H@@ôÙîŠóàó÷@õŠýû†@ŠójàaŠói@N@@@@@@@@@@ôÙîŠóàó÷@õŠýû†@Ûóî@ói@ŠójàaŠói@Šó ó÷@“Žïq@ómaì

@@a‹äaímò†IQP@H@@@@îŒ@õaì†@aìó÷@oŽîŠ†‹Ùi@üŽïq@@@@@@@@õóØó‚‹ä@ôÙïØóà@õüŽïq@ŠóóÜ@aìa†@ôäìíi†b
@@@@@@@@ŠójàaŠói@üŽïq@Ûóî@“Žïq@Šó ó÷@ómaì@òìónŽïiò†ŒŠóiIQP@H@@@@@@aìó÷@ìíi@ôÙîŠóàó÷@õŠýû†@ônäó

@@@@@@@@@ói@oŽïiò†@üŽïq@Ûóî@ô‚‹ä@aìa†@ôäìíi†bîŒ@õaì†IQR@H@@@@@@@@ŠóóÜ@aìa†@óÙäíš@ôÙîŠóàó÷@ônäó
@@@@@óÜ@ôÙïØóà@ôàóèŠóiIQP@H@@@üiŒŠói@òìòŠýû†@ŠbïÝà@@@@@üi@òìómIQR@H@@Šýû†@ŠbïÝà@N@@ómaìóØ

@@@@@@@@@@@@@@@@@üi@óÙäíš@òìíi@Œaìý@ì@òíîŒóia†@ôÙïØóà@õüŽïq@ŠójàaŠói@õóØó‚‹ä@Šýû†@µŽïÝi@µäaímò†
@@@@@@@@óîóè@Šýû†@‹mŠûŒ@ôÙŽî‹i@ói@çbáïnîíŽïq@ôÙïØóà@ôàóèŠói@ôåî‹Ø@N@@@çbánîíŽïq@“Žïq@Šó ó÷

@@óiIQ@H@@@@@@@@ãłói@ãóèŠói@ôØóîóØóî@ôåî‹Ø@üi@ìíi@Šýû†@@@@ói@çbánîíŽïq@bnŽï÷IQ~R@H@@@üi@óîóè@Šýû†

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90

0 5 10 15 20

@Šó
è@ô

‚‹ä
I

QP@H
@Šó

jàa
Šói
@ü

Žïq
ôÙ

î‹à
ó÷@
õŠý

û†@
ói

@@

S 
 

DQ 
 

DR 
 

üŽïq@ŠóóÜ@ììŠóån‚ 



 RVU

@@óØóî@çbàóè@ôåî‹Ø@N@@@@@@oŽïiò†@Žïèói@üŽïq@òì@oŽïiò†@Œaìý@Šýû†@ómaìóØ@N@@ôàóèŠói@ô‚‹ä@ómaìóØ
oŽîŒóiò†a†@çbØóïïÙïØóà@üi@”ïÙîŠóàó÷@N@óÜ@…‹ä@ôäìíi†bîŒ@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷

@@@@@@@iò†@ìaŠ†@ôäbìłóè@ô’ìím@ÚïØóà@õŠìíib÷@ómaì@a‡ÙïØóà@@@@ôÙïØóà@ômóàìíÙy@óîüi@oŽï
Šýû†@ŠójàaŠói@üŽïq@õbèói@õòìóä†‹Ø@ÚŽîŠ@üi@oŽïåi@ìb−í @ôÙŽîìbäóè@‡äóš@ónîíŽïqN@@

@@
ìaŠ†@õŠaŒbi@~ò†Šbä@ì@ò†Šìbè@~ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@@

@çbàü‚@õ†bî@òìóåïåŽïi@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õó“ŽïØìbè@Šó ó÷@N}G.N.P = C + I + G 
+ (Ex - ImH{@@

IEx-ImH@Z@@@@@@@@@@@@@@@@@ö@Ûó@õòìòŠ†@óä†Šbä@õòŠaìóÔ@õò‰ŽîŠ@ì@‹i@ómaìóØ@LòìòŠò†@óä†Šbä@óÜ@óïïnî‹i
@@pa†ò†@çb“ïä@çbØóïîŠaŒímóà‚@N@@@@@@@@@@@ÆïmóŽïä@çbî@oŽïiò†@ÆïmòŒüq@çbî@òìòŠò†@óä†Šbä@õóû‹q@~

@@@@@@@@@@@@@†bîŒ@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@ómbØìó÷@a†ò†Šìbè@ìbšóÜ@oŽïi@ÆïmòŒüq@ç†Šbä@õ‹i@ÚŽïmbØ
pbØò†@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@ómbØìó÷@a†ò†Šìbè@ìbšóÜ@oŽïi@ÆïmóŽïä@çŠ†bä@õ‹i@Šó ó÷@ãłói@L

@@pbØò†@ãóØ@ôîòìómóä@N@@@@@@@@@@ãłói@oŽïi@ÆïmòŒüq@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@óØ@oŽîŒaí‚ò†@ÚŽïmłì@ìíàóè@ómaìóØ
@@@@@@@@@@çbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@æäaímbä@çbØómłì@ìíàóè@óÙäíš@óÜbyóà@óïîŒaí‚a†@ãó÷@a‡ÙïnØa‹q@óÜ@

@@@@@@@@@òìòìbä@óååŽïéi@çbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@ìíàóè@çbî@òìòŠò†@óä‹Žïåi@béäóm@~@@@ônîíŽïq@płì@e‡äóè
óîò†Šìbè@ói@‹mbîŒ@ônîíŽïq@òìóäaìó›Žïq@ói@płì@e‡äóè@Lóä†Šbä@ói@‹mbîŒN@@

ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
@ôäb ŠŒbi@õììŒaŠómICommercial BalanceZHM@õììŒaŠóm@óÜ@óÙŽï’ói@Iäłbi@H@ça‡Žïq@

@@@@@@óäbåŽïè@ì@òìòŠò†@óä†Šbäóè@ói@æmójîbm@óØ@õóäaŒŠóÔ@ö@Óbà@ìó÷@ôä†‹ØŠbàüm@ói@Žônò‡Üóè@óØ
Ûó@õòìòìbä@N@õóØbèói@ói@póÜìò†@õìaŠ†Šbäóè@ómaìI@lüÐF.O.B@H@ómaì}@õbèói

@@óØóÜóqíÜóØ@K@@@@@@@@@@@@@@@LóØóïïn’óØìbä@ómb ò†@bm@oŽî‹Øò†@xŠó‚@õŠóóÜ@óØ@õóïïuŠó‚@ìó÷@o“ 
@póÜìò†@õóØò†Šìbè@õóØbèói@óiI@ÒïC.I.FH{N@@

@@@@@@@@@@@@@@ãłói@Lóîóè@a†ìaŠ†Šbäóè@óÜ@Ûóîò†bîŒ@e‹mí ò†@ìíi‹mbîŒ@óØòìaŠ†Šbäóè@õbèói@ínŽïi@Šó ó÷
óîóè@a†ìaŠ†Šìbè@óÜ@Ûóîò†bîŒ@e‹mí ò†@aìó÷@ìíi‹mbîŒ@óØòìaŠ†Šìbè@õbèói@Šó ó÷N@@

@@@@@@@@ôäb ŠŒbi@ôØóîììŒaŠóm@póÜìò†@e‹mí ò†@a†ìaŠ†Šbäóè@óÜ@ò†bîŒ@ôäìíióä@õŠbióÜ@@@@@çbî@ìb−í @
@@@@@@@@@@@@@@@@póÜìò†@ôäb ŠŒbi@õììŒaŠóm@e‹mí ò†@a†ìaŠ†Šìbè@óÜ@ò†bîŒ@ôäìíi@õŠbióÜ@ãłói@Lóîóè@õŠbióÜ

óïïä@ŠbióÜ@çbî@òìb−í óäN@@
 RVV

@@@@@@@@@@@@ìaŠ†Šbäóè@õò†bîŒ@ômbïuóÜ@bàóä@ì@bïäbáÜó÷@ômójîbmói@a‡äbØóïïqìŠìó÷@ómłì@óÜ@e‡äóè@óÜ
@æŽïÜò†IActive Balance@H@@aŠbØ@õììŒaŠóm@ómaìI@iŠbØó@H@@@@”îìaŠ†Šìbè@õò†bîŒ@ômbïuóÜ@ö
@æŽïÜò†IPassive Balance@HoŽî‹Ùi@ìbšòŠ@ìa‹åïióä@õìaŠ†Šìbè@ì@ìaŠ†Šbäóè@fiò†@a†ò‹ŽïÜN@@

@@@@@@@@@@@@@@‘bi@óØ@çbàìí“Žïq@õóØóäìí¹@Šó@üi@òìóåïŽîŠó ò†@õŠìíib÷@ôäłbi@óÜ@´“îóŽïm@‹mbîŒ@üi
ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@çaíŽïä@ôäb ŠŒbi@õŠü íÜb÷@óÜpbØò†@ÚïØóà@ì@bÙîŠóàó÷@N@@

M @@@@@@@@@@@@@@@@ò†Šìbè@ôäìíi†bîŒ@ómaì@LôÙïØóà@ôàóèŠói@ŠóóÜ@oaí‚@ì@aìa†@ôäìíi†bîŒ
òìbÙî‹àó÷@çóîýóÜN@@

M òìbÙî‹àó÷@çóîýóÜ@ôÙïØóà@õüŽïq@ŠóóÜ@aìa†@ôäìíi†bîŒN 
M @@@@@@@@@@@@@@@@ŠóóÜ@…‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õüè@ónŽïiò†@ôÙïØóà@õìaŠ†@ŠóóÜ@aìa†@ôäìíi†bîŒ

@ói@ôÙî‹àó÷@ôàóèóiŠýû†N 
@M @@@@@@@@@@@@@ç†Šbä@õòìóäìíi@ãóØ@õüè@ónŽïiò†@bÙî‹àó÷@üi@òìóÙïØóà@óÜ@ò†Šìbè@ôäìíi†bîŒ

@@@@@ÚïØóà@üi@òìbÙî‹àó÷@óÜI@@@@@@@õŠbÙŽïi@ì@òìónŽïiò†@ãóØ@ôîòìómóä@ôàóèŠói@ôàóuŠó@ómaì
pbØò†@†bîŒNH 

M @@@@@@@@@@@@a‡młì@ìì†Šóè@çaíŽïäóÜ@ìaŠ†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@Šóói@oŽî†@óØ@õóïîŠbÙäaŠü @ìó÷@ãłói
@@ìó÷@@pbØò†@ŠóòŠbš@ómóÜby@N@@@@@@@@@LpbØò†bîŒ@Šýû†@ói@ôÙïØóà@õò†Šìbè@ŠóóÜ@…‹ä@çüš@µäaibi

@@@@@@@@@@@@@@@@ŠóóÜ@ôÙïØóà@õüŽïq@óÜ@…‹ä@•òìói@LòìónŽïiò†@ãóØ@óäbàóèŠói@ìó÷@ŠóóÜ@aìa†@ómbØìó÷
pbØò†@†bîŒ@a‡ÙïØóàóÜ@ôÙî‹àó÷@ôàóèŠói@ŠóóÜ@aìa†@LoŽîŒóiò†a†@ôÙî‹àó÷@ôàóèŠóiN 

M @@aìa†@ôäìíi†bîŒ@ôÙî‹àó÷@ôàóèŠói@ŠóóÜI@çìíiäaŒŠóè@õòìó÷ŠóióÜ@H@@@õüè@ónŽïiò†
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õüè@ónŽïiò†@ómaì@a‡ÙïØóà@ì@bÙî‹àó÷@çaíŽïäóÜ@ôäb ŠŒbi@õóû‹q@õòìóä†‹Ø@óäaìó›Žïq

bÙî‹àó÷@ôäò†Šbä@ôäìíi†bîŒ@NôÙî‹àó÷@ôîòìómóä@ôàóèŠói@ôàóuŠó@ôäìíi†bîŒ@ómaìN 
@@@@@@ìaŠ†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@ómaìóØI@aŠói@Šýû†@@@üŽïq@Šójà@H@@@@@@bÙîŠóàó÷@ôîaŠa†@ôäb“ïånò†

@@@ôÙïØóà@ôàóèŠói@üi@pbØò†@N@@@@@@@@@ô‚‹ä@Šó@ómbØò†@ü‚ìónaŠ@ôÙŽîŠbØ@ìaŠ†@ô‚‹ä@ôäaŠü @ãłói
@@płì@ìì†Šóè@ôäbØóàóèŠói@N@@@@@@@@ìaŠ†@õòìóåîŠü @Šó ó÷@óîaŠbØói@ómbØìó÷@óàïäbÙïà@ãó÷@çbàíŽïi

@@@@@òìóåîŠü @Šó ó÷@ãłói@LoŽïi@oóiŠó@ôØóîòíŽï’ói@@@@@@@aìó÷@oŽïi@Šü óä@ôØóîòíŽï’ói@çbØòìaŠ†@õ
@@@@@@@@@@@@@ö@çbmóÜìò†@çaíŽïä@ôØòŠò†@ôäb ŠŒbi@õŠûŒ@ôØýbš@õüèói@óØû‹àó÷@oŽïibä@ŠbØói@óàïäbÙïà@ìó÷
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óØ@õŠìíib÷@õónaŠb÷@ôåîŠü @õüè@ónŽïiò†@çbØbïubïu@òìaŠ†@õòìóåîŠü @óÜ@õŠbÙäaŠü 

æîóØò†@Ž¶@ôbi@òìòŠaí‚óÜN@@



 RVW

ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
ä@‹ŽîìíÜb÷@ô‚‹IExchange RateZHM@@@@ìòŠbq@ìbšóÜ@ôäbïi@õìaŠ†@ìòŠbq@ô‚‹ä@óÜ@óïïnî‹i@

@@@a‡îòìómóä@õìaŠ†Ia‡ïäbán“ïäH@@@@@@@@@@@õìaŠ†@õbèói@ìbšóÜ@ÚŽïmłì@õìaŠ†@õbèói@õò‰ŽîŠóÜ@óïïnî‹i@çbî@L
a†óÙî†@ôäbmłìN@@

@@@@@@@@@@@Šü @ö@õŠbïàaŠ@õŠbi@õŒüÜb÷@Ûòì@LoŽîŠü ò†@Ûóîüè@‡äóš@ôàb−ó÷óÜ@•ó‚‹ä@ãó÷@@@ô‚‹ä@ôäa
óÙî†@ôè@ì@òìòŠò†@ŠóóÜ@ìa‹“ŽïØaŠ@ôä‡äbÙ’a†N@@

@@@@@@@@@@@@@ôàónï@õóîb@‹ŽîˆóÜ@çbî@LoŽïi@a†‹ŽîŒ@õ‹ŽîìíÜb÷@ôàónï@õóîb@‹ŽîˆóÜ@@‹ŽîìíÜb÷@ô‚‹ä
ììŠ@ómòìa‹‚@a†ŠaŒbi@óÜ@óØ@õòìaŠ†@ìó÷@õ‹iói@ò‡äói@LoŽïi@a†ìa‹åŽïqó@õŒóÌbØ@õ‹ŽîìíÜb÷N@@

@@
ça‡Žïq@ôäýbi@@

@q@ôäłbi@@@@@@@@@@@@@@@Šbàüm@a‡Žïm@ôîaŠa†@ì@ôäb ŠŒbi@ôÙŽî‹ŽîìíÜb÷@ìíàóè@õómŠíØ@óØ@óÙŽîìaŠóq@ça‡Žï
@a†ìa‹ÙîŠbî†@ôØóîòìbàóÜ@oŽî‹Øò†IÚŽïÜb@H@‹m@ôäbmóÜìò†@ŠójàaŠói@ÚŽïmóÜìò†@çaíŽïäóÜ

pb‚ò†Šò†@a‡ÙŽïmóÜìò†@Šóói@óÙî†@ôäbØómóÜìò†@ôäbØòŒŠóÔN@@
@@@@@@ìíÙy@óØ@óîòìó÷@ça‡Žïq@ôäłbi@óÜ@oóióà@@@@@@@@@@ôØòŠò†@õŠìíib÷@õóîbq@ìóÝq@óÜ@oŽïäaíni@póà

oŽî‰Žî‹ia†@ìb−í @ôØóîòíŽï’ói@ôäb ŠŒbi@ö@ôîaŠa†@ômóbï@oŽïäaíni@íØbm@LoŽïi@Ša†b b÷@óØómłìN@@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ómaì@ŒŠóÔ@çòìb‚@ôiby@e‹mìò†@çbïÙŽïäóîý@ói@LoŽî†@ÚŽïq@•ói@ìì†@óÜ@ça‡Žïq@ôäłbi

@@@@@a‡Žïm@õóäbïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ìó÷@õbèói@@@@@@@@@Lòìa‹’û‹Ð@òìòŠò†@ói@óïïäò†Šbä@óØ@oŽî‹Øò†Šbàüm@
@@@@ö@Ûó@õbèói@ìíàóè@a†óîý@ãóÜ@LòŠaŒŠóÔ@ôiby@òìó÷@LóîóÙî†@õóØý@ôšŠóè
@@@@@@@@@@@@@@@@f@óÜ@ça‡Žïq@ôäłbi@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@LoŽî‹Øò†@Šbàüm@a‡Žïm@ôäò†Šìbè@óïîŠaŒímóà‚

y@LóîbàŠó@ôiby@LŠó ói@ôiby@óØ@oŽî†@ÚŽïq@ôØòŠó@õó ‹i@ôîaŠa†@ôibIóÜaìóyNH@@
@@
M@@Šó ói@ôiby@Z@@@@@@@@@@@@@çbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ìíàóè@ôÜíuí»@ôä†‹ØŠbàüm@óÜ@óïïnî‹i@

@@@@@@@@@@@@@çbî@çbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ìíàóè@õ‹ŽîìíÜb÷@ómaì@óÙî†@ôäbØómóÜìò†@ö@óØómóÜìò†@çaíŽïäóÜ
Ûóïäò†Šbä@ö@ôäò†Šìbè@óïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ìíàóèN@@

M@@óîbàŠó@ôiby@ZM@@@@@@@@@@@@@@òŠbq@ôÜíuí»@õòìòŠò†@õŒŠóÔ@õòìóäa†@ôä†‹ØŠbàüm@óÜ@óïïnî‹i@
@@@@@@@@@@@@@@@@@ôån’û‹Ð@ö@æî‹Ø@ômbØóÜ@òŠbq@ôÜíuí»@La‡äaín“ïäa†@ôä†‹Ø@üØ@ôäìíi@Žðuón“ïä@ÿó óÜ

ìa‹Øóäóáïi@ôäbØóäbîŒ@ì@òŠòŒ@bèòìŠóè@òì@a‡ÙÜíàN 
 RVX

M@@ôîaŠa†@ôiby@ZM@@@@@@@@@@@äòíîóq@óØ@ÚŽî‹ŽîìíÜb÷@ìíàóè@ôä†‹Øbàüm@óÜ@óïïnî‹i@@@@@@ói@óîóè@çbî‡
@@@@@@@òìóïîaŠa†@õŒóÌbØ@öôîaŠa†@õŒŠóÔ@ì@òìóïïnŽîŠa‡ÙÜíàI@@@@@@@ò†Šbr@õìaŠ†@LóÜaìóy@L†óäó@LÚ“q

@Úäbi@ói@H@@@@@@@@@@@óÜ@çbØóäóîb‚@‰ŽîŠ†@ö@çóîb‚@pŠíØ@óïîŠaŒí óîbàŠó@ìíàóè@ôä†‹ØŠbàüm@bèòìŠóè@òì
płì@õòìòŠò†N 

@@@@@@@@@@Žïiò†@Âäóìbè@a†ómbØ@ìóÜ@Lça‡Žïq@ôäłbi@ö@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@@@@@@@f@ŠóèóÜ@Šó ó÷@o
@@@ómaì@a†óØómóÜbyI@@@@@ôîaŠa†@ôiby@LóîbàŠó@ôiby@LŠó ói@ôiby@H@@@@@@õØóî@ói@æi@çbØóî

@@@@@@@@@oŽî‹Øò†@õ†ói@óïïäbØóî@ãó÷@a‡äa‡Žïq@äłbi@õìaŠóq@óÜ@õŠíŽïm@ôØóîòíŽï’ói@çbàíŽïi@~@@ãłói
@@@@@@@æŽî‹Øbä@õ†ói@óïïäóìbè@ì@ôäbØóî@ìó÷@a‡ÙïnØa‹q@óÜ@~@@@@Šó ó÷@óÙäíš@_ôšüi@@@ÚŽïmłì@Šóè

@@@@@@ôäóìbè@üi@pa†ò†ììŠ@ôäb ŠŒbi@ôäóý@ómbØìó÷@ò†Šbä@óÜ@Ûòì@oŽïi‹mbîŒ@õò†Šìbè@ôäóîý
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŒŠóÔ@Šói@óä†‹ibäóq@çbî@oŽî‹Ùi@‹mbîŒ@óä†Šbä@õ‹i@ónîíŽïq@ôäb ŠŒbi@ôäóý@ôä†‹Ø

@@@@@@æibmìbè@õŠìíib÷@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@õòìó÷@üi@LôØòŠò†@N@@@@@@@@@õóØòíî†@ói@•óû‹q@çbàóè@òì
òìónŽïiò†@óäaìó›Žïq@a‡î‹mN@@

ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
@ça‡Žïq@ôäłbi@õììŒaŠómIBalahce of payment@H@@@@@ôäłbi@oŽî‹mìò†@”îŠbu@e‡äóè

aŠbØ@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@çbî@póÜìò†@ôn“ @ôäłbi@çbî@Lòìóäa‡ÙŽïÜ@ôäłbi@çbî@LõŠìíib÷N@@
@@@@@@@óïîŠbàˆóè@õòìóäa‡ÙŽïÜ@ÚŽïÜóàüØ@õón‚íq@ça‡Žïq@ôäłbi@@@@@@@@ÚŽïmóÜìò†@ôäbØóÐbà@óØ@óØ

pb‚ò†Šò†@a‡ÙŽïmóÜìò†@Šóói@óÙî†@ôäbØómóÜìò†@ôäbØòŒŠóÔ@ì@óÙî†@ôäbmóÜìò†@ói@ŠójàaŠóiN@@
@@@@@@@@@@@@@@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@ôäa‡Žïq@ôäłbi@a†òìòŠaí‚@õóîón“‚@ãóÜ@bnŽï÷

æîò†ò†@çb“ïäN@@



 RVY

@òŠbàˆ@õón“‚IQXMR@H@ôÜbóÜ@bÙî‹àó÷@ôäa‡Žïq@ôäłbiIRPPQI@HŠýû†@ŠbïÝà@óiZH@@
@@ìímbè@@ìíšŠò†@äłbi@

Šó ói@ôibyZ@@
Ûó@@WQY@@QQTVM@@

õŠaŒímóà‚@@RWY@@RQPM@@@
çbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ìíàóè@õüØ@@YYX@@QSUVMSUXM@

pbèa†@@RXT RVYMQU 
óÜaìóy@@  UPM 

Šó ói@ôiby@õüØ@@  SYSM
óîbàŠó@ôibyZ@@
@ôîaŠa†@ôibyIçbØóÜaìóyH@@  @@

bÙîŠóàó÷@õŠìíib÷óÜ@ôäbïi@õŠaŒí óîbàŠó@@WUS  @@
‹m@ôäbmłì@óÜ@bÙî‹àó÷@õŠaŒí óîbàŠó@@ SWQM@@

ôîaŠa†@ôiby@õüØ@@  SXR@@
õŠbàb÷@õóÜóè@@  QP@@

ôîaŠa†@ì@óîbàŠó@ôiby@ôn“ @õüØ@@  SYS@@
@@@@@@@@@@@@@óäbØóî@bÙî‹àó÷@óÜ@ça†òŠbq@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@µåïiò†@æîóÙi@óØón“‚@õ‹îó@Šó ó÷

Øói@@@Šó ói@ôiby@õü@N@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@òìíi@Ûó@õòìòŠò†@óä†Šbä@àóØ@õüèói@•óäbåŽïémŠíØ@ãó÷
‹m@ôäbmłì@üi@òìbÙî‹àó÷@~@ôÜbóÜ@óïïäóý@ãó÷IRPPQH@óÜ@ìíi@ônî‹i@a†IVPNHE@@

QQTV@–@WQY@]@TRW@ómaì@TRW@G@WQY@]@P~UY@@
@@@@@@@@@@î‹i@bÙî‹àó÷@óÜ@çbØóïîŠaŒímóà‚@õòìòŠò†@óä†Šbä@a‡Üb@çbàóèóÜ@ãłói@@@@@@@õ‹i@óÜ@òìíi@

IRWY@HŠýû†@ŠbïÝà@N@óÜ@béäóm@ìíi@î‹i@çbØóïîŠaŒímóà‚@õò†Šìbè@ãłóiIRQP@HŠýû†@ŠbïÝàN@@
@@@@@@@@@@óÜ@ôäbïi@õŠaŒí óîbàŠó@õòŠaìóÔ@ì@‹i@õüèói@bÙî‹àó÷@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@çbåŽïémŠíØ

@@@@@@@@õ‹i@béäóm@bÙî‹àó÷@óÙäíš@òìónŽïiò†@Âäóìbè@bÙî‹àó÷ISWQ@H@@ ói@õŠýû†@ŠbïÝà@@@òìín‚@Šó
@@@@@@õ‹i@ãłói@LòìòŠò†@ôäbmłì@óÜIWUS@H@@@@@@a†bÙî‹àó÷@õŠìíib÷@óÜ@òìa‹Ø@ŠaŒí óîbàŠó@Šýû†@ŠbïÝà@N

oîíŽïq@ôØó@ôäbåŽïè@óÜ@pbØò†@†bîŒ@bÙî‹àó÷@õò†Šìbè@õbäaím@•óàó÷N@@
 RWP

@@@@@@@@ôÜbóÜ@bÙîŠóàó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØIQYWVH@@@óÜ@òìò
äìíi†bîŒ@@@@ôÜbóÜ@Šó ó÷@óîa‡IQYXRH@@@@@@@@@óÜ@oŽïi@ìíi@ônî‹i@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@a†ISV@H

@@@@@ôÜbóÜ@aìó÷@Šýû†@ŠbïÝàIQYXW@H@@@@ón“îó @ò‹i@ìó÷IQVP@H@@Šýû†@ŠbïÝà@~@@@ôÜbóÜIRPPPH@a†
@ón“îó ITST@HŠýû†@ŠbïÝà@~@ôÜbóÜIRPPQH@ón“îó @a†ITXV@H@ôÜb@LŠýû†@ŠbïÝà

IRPPT@H@@ómün“îó IUPP@H@Šýû†@ŠbïÝà@N@@@@@@@ôÜb@Šbàb÷@Žõ‡äóè@ôŽïqói@òìIRPPW@H@@ómün“îó 
IYRW@HŠýû†@ŠbïÝàN@@
@@

_óqa‹‚@çbî@ó’bi@ôäb ŠŒbi@ôäýbi@ôäbåŽïémŠíØ@@
@@õòìóåïÜüÙŽïÜ@ö@çbïäbØóäìíšüi@óÜ@çbbåîŠìíib÷@L‹m@ôäbØóïîŠìíib÷@ò†Šbî†@ÛòìŠóè

@@@@çbîbïubïu@õòìóä†‹Ùï’@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@óîóè@@N@@@@õò†Šbî†@çbbåîŠìíib÷@óÜ@e‡äóè
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õóiŠûŒ@ãłói@LæäaŒò†@óäbÅïmòŒüq@ôØóîò†Šbî†@ói@a‡młì@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@óÜ@çbåŽïémŠíØ

æäaŒò†@ta‹‚@ì@óäbÅïmóŽïä@ôØóîò†Šbî†@ói@õŠìíib÷@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@çbbåîŠìíib÷N@@
@@@@@@@ói@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@óØ@õóäbbåîŠìíib÷@ìó÷@@@@@@@@ta‹‚@ö@ò‡å’íØ@ôØóîò†Šbî†@

@@@@@@@@@@@@@óä†‹ibäóq@õüè@ónŽïiò†@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@æŽïÜò†@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@ŠóóÜ@æäaŒò†
@@@@@@@@@@@@@a‡àb−ó÷@óÜ@oŽïiò†@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@ôåï’üqa†@üi@bèòìŠóè@òì@ôØòŠò†@õŒŠóÔ@Šói

@@@@@@@çbØóïïäón“ïä@bïäbràüØ@ì@ó ŠbØ@ôån’û‹Ð@óäìóÙiI@ójîbmói@@ç†‹Ø@p@H@@@@@@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷
@@@@@@@@@@@@@@ôîü‚óiŠó@ôäa‡nò†óÜ@ö@õŠìíib÷@õˆóäóm@ö@õŠìíib÷@ôqa‹‚@ôàbØbä@ça‡äóš@ôäìíjnìŠ†

õŠìíib÷@N@@@@@@oŽïšò†@çìíi†bîŒ@ìòŠói@õŠbÙŽïi@õò†Šbî†@bèòìŠóè@òì@N@@@@@@õŒŠóÔ@ö@ôîaŠa†@ôàónï@òì
@@@pbØò†@†bîŒ@çbØò†Šìbè@óàóèŠói@ŠóóÜ@aìa†@ö@oŽïiò†@ônóióäóm@ô’ìím@@@@õüè@ónŽïiò†@óØ@

oŽïiò†@oìŠ†@ôîóåïn‚óä@ôäbìłóè@ì@a‡äbØòŠaŒbi@óÜ@…‹ä@ôäìíi†bîŒN@@
@@@@@@@@@@@@@@óäbÅïmòŒüq@õŠóîŠbØ@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@çbåŽïémŠíØ@æŽïÜò†@óØ@õóäbbåîŠìíib÷@ìó÷@ãłói
@@@@@@@@@@@@@@@@õò†Šbî†@óÙäíš@oŽïiò†@ãaìò†Šói@õŠìíib÷@ôä‡äóó’ó @òì@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@Šó@óäóØò†

çbåŽïémŠíØ@@@@@@@@@@@@@@@õòŠaìóÔ@õòìóäìíiŒŠói@õüè@ónŽïiò†@òì@‘óØóØbm@ômbèa†@ôäìíi†bîŒ@õüè@ónŽïiò†@
@@@@@@@@@@@@@õóäbØó@ìó÷@ômójîbmói@a‡äbåŽïéàóèŠói@õŠaíióÜ@ômójîbmói@a‡młì@óÜ@ôäbïi@õŠaŒí óîbàŠó
@@@@@@@@@@@@@@@õŠbÙŽïi@õò†Šbî†@ì@ŠbØ@ôåŽîí’@ôäìíi†bîŒ@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@óîóè@ò†Šìbè@ói@çbïnîíŽïqóØ

Ø@a‡młì@óÜòìónŽïiò†@ãóN@@



 RWQ

@@@@@@@@@@@@@@@üi@óîóbåŽïq@æî’bi@õŠìíib÷@ôäłbi@ôäóìbè@æŽïÜò†@‹m@ôäbbåîŠìíib÷@e‡äóè
@@@@@@@@@@@@@@@a‡ÙïnØa‹qóÜ@ãýói@LôîaŠa†@ì@õŠìíib÷@õˆóäóm@óÜ@ôä†‹ØŠb ŒŠ@ö@pýì@õŠìíib÷@ôä†‹Øó’ó 

@@@@@@@@@@@jîbmói@LóÜbyóà@âŽïÝi@aímò†@òŒüÜb÷@ŠûŒ@ôÙŽîŠbØ@ôäb ŠŒbi@ôäýbi@ônŽïäóìbè@@@õaì†óÜ@ômó
@@@@@@@@@@@@@@@@ôäbØóäìíšüi@ÿbyŠóèói@ônïÜbï’ü@ôàónï@ôäbàŠ@ì@†Šb@ôäóu@ói@çbåŽïè@ôîbmüØ
@@@@@@@@@@@@oaŠ@Ûóîò†aŠ@bm@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@õòìóä†‹Ø@çììŠ@üi@çbbåîŠìíib÷@õ‹ ý@ìì†Šóè

´ìŠ†@ö@N@@@õŠóîŠbØ@a†ómbØìóÜ@ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@Šóìíä@ôäìíšüi@ói
òŒüq@@@@@@@@@@@@@çbåŽïèŠóiòì@óäbåŽïémŠíØ@ìó÷@õ‹i@ói@ìímbè@Šó ó÷@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@ŠóóÜ@oŽïiò†@õóäbÅïm

@@@@@@@@@@@ôîóåï›åi@ôÙŽïmóà‚@óØ@oŽî‹åŽïéi@ŠbØói@a‡äbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@ôäbåŽïéàóèŠói@õŠaíióÜ
@@pbØò†@çóîb‚‰ŽîŠ†@ö@N@@@@@@@@@@@@@î‹Ø@üi@oŽî‹åŽïéiŠbØói@béäóm@äłbi@ôäbåŽïémŠíØ@õ‹i@Šó ó÷@ãłói@@ö@æ

@@@@@@@@@@@@@@@@@õò‡å’íØ@ö@óäbÅïmóŽïä@ôÙŽîŠóîŠbØ@ö@ãb−ó÷@aìó÷@çbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@õò†Šìbè
@@@@@@@@@@@@@oŽïiò†@Âäóìbè@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@õó“ŽïØìbè@óîòíŽï’@ãói@óÙäíš@oŽïiò†@N@@ómaì

@õó ‹i@ôäbåŽïémŠíØóiIEx-ImH@õŠaŒí óîbàŠó@õó ‹i@oŽî‹äaímò†@LII@HoŽî‹Ùi@†bîŒN@@
ôäóèŠóÐ@b÷õŠìíi@@

@@@@ça‡Žïq@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØIDeficit Balance of paymentZHM@@@@óØ@óîó‚û†@ìó÷@
@@@@@@@@@@@óÜ@ómłì@ìó÷@ôäbØòìa‹åŽïè@õbèói@óÜ@oŽïi@àóØ@a‡äbØóiby@óÜ@ÚŽïmýì@ôäbØòìaŠ†‹Žïä@õbèói@

a‡ÙŽïÜb@õòìbàN@@
@@

ôäbéïu@ôîaŠa†@ôàónï@@
@@@@@@ïu@ómłì@çaíŽïäóÜ@ãóèŠói@õŠü íÜb÷@ônŽïnîìa‡Žïq@@@@@@@@ôä†‹Øó’ó @ö@ôäìíia‡îóq@ö@a‡äbØbïub

@@@@@@@@@@@@@@@@õüè@òìíi@•óàó÷@‹m@ôÙŽïmłì@õòŠbq@ói@ÚŽïmłì@õòŠbq@õŠü íÜb÷@õüè@òìíi@ôØòŠò†@ôäb ŠŒbi
@@@@@@@@@@@@@@@ãb−ó÷@ói@Šü íÜb÷@ÚŽïqíÙŽîŠ@ôØóîòíŽï’ói@õòìó÷@üi@ôäbéïu@ôîaŠa†@ôàónï@ôäìíjnìŠ†

oŽî‹äóîói@N@@@@@bi@óÜ@eˆìýòŠó @ôä†‹ØŠóòŠbš@üi@ómaìóØ@@@@@@@ôîbmüØ@õaì†@óÜ@ômójîbmói@a†ìaŠ†@õŠaŒ
@@@@@@@@@@@@ôä†‹ØŠb ŒŠ@óÜ@oŽî‹åŽîŠŒó·a†@ŠóîŠbØ@ö@Žñíä@ôÙŽïàónï@ìíi@oîíŽïq@ãòìì†@ôäbéïu@ôäóu

@@@@@@@@Âäóu@õaì†@õŠìíib÷@ôäbàŠ@ö@çìíjÜìbØ@óÜ@çbØóïïqìŠìó÷@ómýì@N@@@@@@fi@ôä†‹Øó’ó @ôàb−ó÷óÜ
@@@@@@@÷@ôîaŠa†@õóîbàŠó@õòìòŠò†@óä†Šbä@ö@ôäb ŠŒbi@õŠìíå@@@@@@@@@@õaŠb÷@óåmbè@õüèói@òì@oŽïi@äbb

@@@@@@@@@@@@@@@@@õŠaŒbi@ôä†‹Ø@ÚŽïqíÙŽîŠ@üi@oŽŽî‹åi@òìò†‹Ø@ói@õìbäóè@ìíiò†@†aŒb÷@õŠaŒbi@ö@ôäb ŠŒbi@õ†aŒb÷
@@@@@@@ôÜb@õŒìíàóm@ôäbà@óÜ@óîüi@ôîaŠa†IQYTTH@@@ôäìíiò†bàb÷ói@a†ITU@H@@@@@óÜ@póÜìò†I@@çünî‹i

 RWR

Œ†ì@H@@@@@@òìóäìíiŽíØ@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@óÜ@@@@@õìbäói@óØ@†‹ØŠüà@çbïØóîóàbånòíîóq@ì
I@Œ†ì@çünî‹iH@@@@@@@@@@@@ôÙŽïàónï@õóîbØóäbåŽïè@üi@ÛóîbmòŠó@òìíi@óîóàbååmìóÙŽîŠ@ãó÷@òìa‹bä@òìò

@ìaŠ†@ôŽîíä@N@@@@@@@@@@aŠŒóàa†@çbmóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@óØóàbååmìóÙŽîŠ@ôäbØò‡äói@óÜ@ÚŽïØóî@ôŽïqói
óàónï@ôäbØóïïmòŠóåi@órïä‹q@ôä†‹Ø@ŽðuójŽïuòìaŠ†‹Žïr@fq@õóØN@@

@ôÜbóÜ@bèòìŠóèIQYTUH@ôÙäbi@óØóàbåmìóÙŽîŠ@ôäbØórïä‹q@óÜ@ÚŽïØóî@ôŽïqói@a†
@aŠŒóàa†@çbmóÜìò†íŽïä@N@@@@@@@@@@üi@òìóäóu@õaì†@õbqìŠìó÷@ôäbmýì@ôäa‡ŽïqòŠóq@ì@òìóä†‹Ø@ça†òìb÷@üi

@@@@@@@ŠûŒ@ôØóîóîbàŠó@ói@çbïïnîíŽïq@çbïîŠìíib÷@ôäb‚‹Žîˆ@õòìóä†‹Ùmbïåi@eíäóÜŠó@@ìíióè@@N@@òìó÷
@@@@@@@@bÙîŠóàó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@õòìòŠò†@õ‹îŒòì@ómbØìó÷@ìíiI@ÿb’Šbà@xŠüuHJ@@ôØóîòˆû‹q@

@@@@ói@óØ@†‹ØŒbïå“ŽïqIÿb’Šbà@õòˆû‹q@H@@@@a†óîòˆû‹q@ãó÷@ôîbå’ûŠ@ŠóióÜ@bÙî‹àó÷@ìíiòìó÷@òìa‹bä
@@õü‚@õóîbàŠó@ôäbéïu@ôÙäbi@ö@òìóïïmóÜìò†íŽïä@ôîaŠa†@ôÔì‡å@õbŽîŠóÜ@@ómìóØ@ì@Šó ón‚@

a‡äbïîŠìíib÷@ôäb‚‹Žîˆ@õòìóäbåmbïåi@óÜ@çbØóïïqìŠìó÷@ómłì@ôäa†@ômóàŠbîN@@
@@@@@@@@@@@@@@ôØòŠó@õóàóÜóšíäóm@a†óàò†Šó@ìóÜ@a‡Žïq@çbàòˆbàb÷@òìó“ŽïqóÜ@ÛòìŠóè@çbàíŽïi
@óîüi@ìíi@‹mŠaìˆ†@çbØónÐ‹ @ìíàóè@óÜ@a‡äbmóÜìò†íŽïäóÜ@ìaŠ†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@ôäaŠü 

äaŠŒóàa†@@@@@@@@@@@@@@@@òìa‹ƒÙŽîŠ@ãó÷@óÙäíš@ìíi@oîíŽïq@ŠûŒ@a†ómbØìóÜ@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@ôä‡
@@@@@@@@oŽïåŽîŠŒóàa†@ìaŠ†@ói@ìaŠ†@ô‚‹ä@õòŠbiŠò†@ôäbéïu@ôØóîbŽîŠ@ôäaím@N@@@@@@ìíi@ônî‹i@•óîbŽîŠ@ìó÷

@@@@@@@@@@@‹ŽîŒói@‹ŽîìíÜb÷@õbŽîŠ@õóîbóÜ@òìóåîŠü @ô‚‹ä@ôrïä‹q@óÜ@N@@@@@@@@òìò‹ŽîŒ@ói@Šýû†@ôånói@òì
àíŽïi@@@@@@ôÜb@íØbm@óàónï@ãó÷@çbIQYWR@H@@@a‹Øò†@Žðq@õŠbØ@ãaìò†Šói@N@@@@@ãó÷@õ‡Žïè@õ‡Žïè@ãłói

@@@@@@@òìbàóä@ôäaŠbu@ôÜûŠ@ö@oŽïšò†@çbàóä@ìòŠói@óàónï@N@@@@@@@@çbØòìaŠ†@õììŠóån‚@ì@aìa†@óÙäíš
@@@@@@@@@a†ìaŠ†@õòìóåîŠü @ônŽïnîíŽïq@óÜ@oŽïåïiò†@Âä‹ @ôÙŽïÜûŠ@‹m@ôäbØòìaŠ†@ŠójàaŠói@N@@@bèòìŠóè@òì

ØóÜ@@@@@@@@@@@@@a‡äbîü‚ói@çüqaˆ@ö@bqìŠìó÷@ôäbmłì@ômójîbmói@‹m@ôäbmłì@õŠìíib÷@a‡äbØónó’@ôÜb@ôîbmü
@@@@@@@@@@@@@@@@@çbîòìó÷@õbäaím@óäbmłì@ìó÷@L†‹Ø@õó’ó @Ûóîò†aŠ@ói@õŠìíib÷@ôä‡äóòŠóq@õóû‹q@ö@æmbè
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@çbîü‚@õìaŠ†@†‹Øò†óä@òìói@ônîíŽïq@òì@òìóäŠüi@‹ŽîŒói@ü‚ìónaŠ@çbîü‚@õìaŠ†@ìíióè

ŽîŠóÜòìóäŠüi@‹ŽîŒ@ói@òìòŠýû†@õóN@@
                                                 

J@@@ÿb’Šbà@xŠüuIQXXP–QYUY@H@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@ÚÜóØ@bqìŠìó÷@ôäbmłì@†‹Ø@õŒbïå“Žïq@bÙî‹àó÷@õòìòŠò†@õ‹îŒòì
@@@@@@@@òìóåŽïåi@pbïåi@fq@çbïîŠìíib÷@ôäb‚‹Žîˆ@ì@ç‹ Šòì@ôÙî‹àó÷@õóîbàŠó@N@@@@@@@@@ói@a†ìì‰ŽïàóÜ@óïîŠìíib÷@ó“‚óä@ãó÷

I@ÿb’Šbà@õòˆû‹q@H@@@@ióà@õóØóïîŠìíib÷@óàaŠóà@óÜóu@Lòìa‹bä@@@@@@ìíi@òìón“qóÜ@ô“ïbï@ôÙŽïnó@N@@bÙî‹àó÷
òìómbÙi@píÔ@a‡móïÄü@ônŽïØóî@õbìó÷@ôràóØ@ãò†ŠóióÜ@Žïèói@ôØóïîbqìŠìó÷@pŠíØ@ôØóîòìbàói@oîíîò†N@@



 RWS

@@ômbïnzï÷@õòìóä†‹ÙàóØ@õüè@òìíi@•óàó÷I@óåï−ó H@@@@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@õ‹ŽîŒ@õ
@@@@@@@@@@@@@båŽïè@ìaŠ†@ôÔì‡å@ôØŠó÷@ói@ôîbmüØ@•ómóÜby@ìó÷@bÙî‹àó÷@N@@@@@õìaŠ†@ôÔì‡å@óØû‹àó÷

@@@@@@@@@bmłì@ôîaŠa†@õŠbi@õ‹Žî†ìbš@”îìó÷@óäb’ŠóóÜ@õ‹m@ôÙŽïØŠó÷@ômóÜìò†íŽïä@@@@@óØû‹àó÷@ãa‡äó÷@ôä
IQXT@HæmóÜìò†@N@@@@@@@@@@@@@@@@õòìó÷@Žíi@a‡äbmóÜìò†@çaíŽïäóÜ@çbØòìaŠ†@ô‚‹ä@ôä†‹Ø@õ‹Žî†ìbšói@”îìó÷

@@@@@a†ìaŠ†@õŠaŒbi@óÜ@oŽïióè@ôîò‰ŽîŠ@ôØóïîŽïu@N@@@@@@@@@@õòìóäaŠó @ì@ŒŠóÔ@ôäa†@õ‹Žî†ìbš@bèòìŠóè@òì
@@Ü@ãa‡äó÷@ôäbmłì@ômóàŠbîói@oŽïnò‡Üóè@bèòìŠóèò@ì@pbØò†@çbØòŒŠóÔ@ôäóý@ôä†‹ØŠóòŠbšó

ôäb ŠŒbi@ôäłbi@ö@ça‡Žïq@ôäłbi@ôäbåŽïémŠíØ@öN@@
@@@@@@@@@@ôäbØóàa‡äó÷@ôÙ“q@ôàóuŠó@óÜ@òìímbéÙŽïq@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@ômbèa†@N

@@@@@@@õóÙîä@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@ôÙ“q@óØû‹àó÷IRUHE@@óäbØóÙ“q@ìíàóè@õ@N
@@@@@@@@ò‹mbîŒ@‹m@ôäbØómłì@ìíàóè@ôÙ“q@óÜ@óØ@@@@@@@@@óîóè@õü‚ìónaŠ@õŠóîŠbØ@bÙî‹àó÷@óî Žíi

@@@@@@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@ômóbï@ŠóóÜ@N@@@@@@@@@ôÙŽîŒa‹àb÷@óÔì‡å@ãó÷@óØû‹àó÷@òì
@@@@@@@@@@@@@@@@õü‚@ômóbï@ôä‡äbqó@üi@òìbÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@oò†@ói@òŠbØói

@@@@@@ôràóØ@”ïÙŽïmbØ@çbØòìín“îóŽïq@òŒbm@ómłì@Šóói@ômójîbmói@a‡äbéïu@Šóói@@ônŽïØóî
@@@@@@@@@@@@@@@@ôäbØómłìói@ŒŠóÔ@ôäa†@ómìóØ@ômóÜìò†íŽïä@ôîaŠa†@ôÔì‡å@båŽïè@ôòŠóè@póïÄü
@@@@@@@@@@@@õìaŠ†@ôŽîíä@ôàónïóÜ@ÚŽï’ói@ói@çìíi@óØû‹àó÷@•óäbmłì@ãó÷@óîüi@płóèˆûŠ@ôràóØ

ðäbéïu@N@@@@@@@@@@@@@ôäbmłì@ôØóïïmóàŠbî@òìóÙŽîŠóóÜ@çbmóÜìò†íŽïä@ôîaŠa†@ôÔì‡å@çbàíŽïi
@Š@óÜ@pa†ò†@ãa‡äó÷@@@@òˆóäóm@ôä†‹ØŠóòŠbš@ì@a‡äbïîŠìíib÷@õŠbi@õòìóä†‹Ùna

@@@@@@@@@@@@@ìó÷@Šóói@õü‚@ôîaŠa†@ômóbï@ôä‡äbqó@òìò‹m@ôÙŽîŠó@óÜ@ãłói@La‡ïäbØóïîaŠa†
@@@@@@@@@@@öôÜò‡äó @õòìóäìíiì⁄i@ö@ômóîłóàüØ@õŠbi@ôä‡äaíŽï’@õüèónŽïiò†@Šbu@e‡äóè@a†óäbmłì

óäbmłì@ìó÷@ômóàaŠò†@fi@öõŠaˆóèN@@
ôäóèŠóÐ@ib÷õŠìí@@

@‹ŽîŒói@‹ŽîìíÜb÷@õbŽîŠIGold Exchange standardZ@HM@óØóîòíŽï’@óîbŽîŠ@ãó÷@
@@@@@@@@@@@@@@@@ãó÷@L‹ŽîŒ@ói@ò‡äói@ü‚ìónaŠbä@ôØóîòíŽï’ói@ôäbán“ïä@õìaŠ†@ómaì@L‹ŽîŒ@õbŽîŠ@ôäbØòíŽï’óÜ

@@@@@@@@@@@@@ôÜb@õóàbååmìóÙŽîŠ@ôŽïqói@‡îí@ö@wîìŠóä@ö@ÛŠbáïäa†@óÜ@óîbŽîŠIQXXU@H@@@@La‹Ø@fuójŽïu
óè@ôÜbóÜ@a‡’bïäbáÜó÷@ö@bïìŠ@óÜ@bèòìŠIQXYT@Ha‹Ø@ôä†‹ÙŽïuójŽïu@ói@oò†N@@

@@

 RWT

ûŠüî@õóšìbä@bqìŠìó÷@ônŽïØóîA@@
@@@@@@@@@@@@@@@LbqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôä‡äaŠŒóàa†@aì†óiaì†@ì@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õŠaŒbi@ôä‡äaŠŒóàa†@õaì†

@@@@@@@@óØ@aŠ†Šbî‹i@óîüi@òìó“Žïq@ómbè@ô’óiìbè@ôÙŽîìaŠ†@ôä‡äaŠŒóàa†@ômóïïnîíŽïq@@@@@õ‡äòìbä@ôÙäbi@
@@@@@@@@@@@@@òìó÷@pbÙi@fuójŽïu@ôqìŠìó÷@õìím‹Øóî@õìaŠ†@ôäbØóØŠó÷@íØbm@oŽîŠŒó·a†@bqìŠìó÷@ônŽïØóî

@@@@@@ôÜb@ôàòìì†@ôäíäbØ@óÜ@ìíiIQYYYH@@@@@Šbu@ãóØóîói@aì@a†IûŠüî@H@@@@@@@üi@•óiìbè@ôÙŽîìaŠ†ói@ìíi
@@@@@@@@@@@@@Žïiò†@óÙîŠó‚@óØ@û‹àó÷@òì@a†bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôäbØómýì@çaíŽïäóÜ@ç†‹ØóÜóàbà@@@@ôÙŽîìaŠ†@ón

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôÙŽîìaŠ†@Ûòì@ûŠüî@ãa‡äó÷@ômłì@ôäaín“ïäa†@óØû‹àó÷@a‡ïÙî‹àó÷@õŠýû†@ŽßbqóÜ@ôäbéïu
@@@@@óÜ@µnî‹i@•óäbmłì@ìó÷@æåŽïèò†ŠbØói@•óiìbèI@Z@@@@@@@@La‡äóÜ‹Žï÷@Lçbäüî@LbïäbáÜó÷@LbÙï§ói@Lbàóä

@@@@@@bäòŠóÐ@La‡äóÝåïÐ@Lßb ímŠíq@La‡äóÜüè@LÃáØíÜ@LbïÜbnï÷@Lbïäbrï÷@H÷@@@ôÙäbi@óØû‹àó÷@bmòìó
@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@õ‹m@ôäbØóàa‡äó÷@Šó@ómün‚@õŠûŒ@ôÙŽîŠb“Ð@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@õ‡äòìbä

@ôäbåŽïèŠbØóiIûŠüî@Ha‡äbïäaíŽïäóÜ@ô’óiìbè@ö@ôn“ @ôÙŽîìaŠ†@ÛòìN@@
@@@@@@@@@@óÜ@µnî‹i@óØû‹àó÷@óäbmłì@ãó÷@õòŠbàˆIRW@H@@@@@@@@@@ônŽïØóî@ôäþq@ì@ó“‚óäóÜ@òì@LpóÜìò†

a†bqìŠìó÷æšò†@çìíi†bîŒ@ìòŠói@a†ò‡åîb÷@óÜ@óäbmłì@ãó÷@õòŠbàˆ@N@@
õŠa†b b÷@@

@@@@@@@@@@@@a‡Üóè@õŠó@òìóØüÜóäói@ônŽïØóîóÜ@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õŠaŒbi@ôäbåŽïéÙŽïq@ôîbmòŠó@õi
@@ôÜbóÜIQYTWH@@@@@@@@@L‡äaŠŒóàa†@çbîìím‹Øóî@ôØóîóšìbä@ÃŠüjáØüÜ@ì@bÙï§ói@ì@a‡äóÜüè@a†

@@@@@@bqìŠìó÷@õ‹m@ômłì@‡äóš@çb’bq@@@@@@@@Le‹bäò†@bqìŠìó÷@ônŽïØóîói@bnŽï÷@çìíi@oòíîóq@õòíŽïq
@@@@@ônŽïØóî@óÜ@ôØòŠó@ônóióàIØüÜóäói@H@@@@@@@@@@@@ì@ò†Šìbè@õłbØ@ŠóóÜ@ìíi‡äói@ì@‡îóÔ@ôä†‹iý

@@@@@@@@@@@ŠójàaŠóióÜ@çbîìím‹Øóî@ô ‹àí @ôØóîóÑîŠbm@a‡“ïmbØ@çbàóèóÜ@Lóäbmłì@ìó÷@çaíŽïä@õò†Šbäóè
@@@@@@@bäa†@a†‹m@ôäbmłì@õò†Šbäóè@õłbØ@N@@@@@@@@@@@@ö@ôîaŠa†@ö@õŠìíib÷@ômóbï@üi@çbï“ïØóîbmòŠó
oƒÙŽîŠ@płì@fŠóè@ômóîłóàüØN@@

@@õaì†IQP@H@@@@@@@@@@@@@ôäbmóÜìò†@ì@òŠìó @õŠìíib÷@ôØóîóÝmíØ@òìíi@óïïnŽïØóî@ãó÷@ÿbI@@LbäòŠóÐ
@@bïÜbnï÷@Laìb÷ˆûŠ@ôäbáÜó÷H@@@@çìíi@oòíîóq@õòíŽïq@•@N@@@ôÜbIQYUW@H@@@@õŠaŒbi@õóàbååmìóÙŽîŠ

@qìŠìó÷@ô’óiìbè@@@@@@@@@@@@òìó÷@óîóàbååmìóÙŽîŠ@ìóÜ@”ïnóióà@La‹ØŠüà@a†ómóÜìò†@•ó’@ìó÷@çaíŽïäóÜ@b
@@@@@@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@üi@óÌbåi@õ†Šói@óäóÙïi@ìíi@N@@@@@@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õŠaŒbi@ôäbØóïïØòŠó@ó−bàb÷

óÜ@çìíi@î‹iZ@@



 RWU

M@@@@@@@@@@@@@Ã‹àí @õ‡äói@ì@‡îóÔ@ò†Šìò†Šì@ÚŽîŠüuói@çóÙi@ô ‹àí @õóÑîŠbm@Ûóî@õìò‹îóq@çaìíàóè@
óÜfåŽïàóä@a‡äbïäaíŽïäN@@

@M@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@çaíŽïä@óÜ@łbØ@ì@óîbàŠó@ì@ŠbØ@ôäaŒíŽï aŠ@ãò†Šói@ónŽî‹‚óä@ÚŽî‡äói@ì@‡îóÔ@ïè@
a‡àa‡äó÷@ôäbmłìN 

@@@@@@@@@@@@@@@@õóäb−bàb÷@ìó÷@Šóè@Ûóä@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ómüi@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õŠaŒbi@óØû‹àó÷@ãłói
@ómüi@çbîòŠbàˆ@íÙÜói@òìì‡äaŠórŽïmIRU@HpóÜìò†N@@

@@
óîþîìŠýû†@õóšìbä@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@óm@@

@@@@@@@_òŽïèói@Šýû†@æŽïÜò†@ÚŽïmbØ@óïïš@oóióàI@@@@@@@@@@@‹m@ôäbØòìaŠ†@ôåî‹Ø@óÜ@Šýû†@õbäaím@ómaì
@@@@@@@@@@@@oŽî‹Ùi@‹mbîŒ@çbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@µäaímò†@Šýû†@Ûóî@ŠójàaŠói@ómaì@Lò‹mŽïèói@H@@ãłói

@@@@òŒaìý@Šýû†@ÚŽïmbØI@@@@@ómóîþîì@ôäaín“ïäa†@ómaì@@@@@@@@@õóäbóØ@ìó÷@ì@bÙîŠóàó÷@ôäbØòìím‹Øóî
@@@@@@@@@@@@@ói@çbØóïîŠaŒímóà‚@ö@Ûó@æäaímò†@Lòìì†‹Ø@Šýû†@ói@çbïäbØómbèa†@ômìóØó’bq@óØ@”î‹m

ç‹Ùi@àóØ@ôÙŽî‹iNH 
@@@@@@@@@@@@@@@@õŠóîŠbØ@Lçò†ò†@çb“ïä@bÙî‹àó÷@õŠìíib÷@õbäaím@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@õŒaìý@ö@õŽïèói

@@@@@@@õŠìíib÷@ŠóóÜ@Šýû†@õŒaìý@ö@õŽïèói@@@@@@@@@@oŽïiŽïèói@Šýû†@Šó ó÷@LóïîŠóàóu@ìì†@bÙîŠóàó÷
@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìbä@üi@çbØò†Šìbè@óïîŠaŒímóà‚@ì@łbØ@óÙäíš@bÙî‹àó÷@ôäaŠóiŠbØói@üi@ò‡äóà†í@aìó÷
@@@@@õŽïèói@õüèói@ç‹Ùi@‹mbîŒ@ôÙŽî‹i@æäaímò†@bÙî‹àó÷@ôäaín“ïäa†@ómaì@æiò†@äaŒŠóè@bÙî‹àó÷

@@@@@m@ôØóîýóÜ@Šýû†@õŽïèói@bèòìŠóè@òìòŠýû†@@@@@@@@@õòìòŠò†@óäŠ†bä@õòìóä†‹ÙàóØ@õüè@ónŽïiò†@òìò‹
@@@@@@@@@@@@@@öõŠbÙŽïi@ôäìíi†bîŒ@ö@çbåŽïéàóèŠói@õòìóäìíjàóØ@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@bÙî‹àó÷@ôàóèŠói

@ŠaŒí ín’ó @õòìóäìíjàóØ@N@@@@@@@@@@@@@@ì@łbØ@õòìòŠò†@óä†Šbä@õbäaím@aìó÷@oŽïiŒaìý@Šýû†@Šó ó÷@ãłói
@@@@@òŠbàˆ@bèòìŠóè@òì@oŽïiò†@‹mbîŒ@çbØóïîŠaŒímóà‚@@ö@o’ó @õŠaíi@ö@pbØò†@†bîŒ@çaìón’ó @õ

@@@@@@@@@@@@õŠóîŠbØ@òìóÙŽîŠóóÜ@Šýû†@õŽïèói@ómaìóØ@òìóåiò†@ãóØ@çaŠbÙŽïi@õòŠbàˆ@ì@òìónŽîˆíiò†@ŠaŒí 
@@@@@@@@@@@@bÙî‹àó÷@ôàóèŠói@õòìòŠò†@óä†Šbä@õbäaím@óÙäíš@bÙî‹àó÷@õŠìíib÷@ŠóóÜ@oŽïiò†@õóäbÅïmòŒüq

@pbØò†@†bîŒ@N@Ûóîói@ôîaŠa†@ôäaŠürq@óØû‹àó÷@@@@bÙî‹àó÷@õŠýû†@ôäbåŽïéòŠóè@æŽïÜò†@æäò†
ôäbéïu@õŠìíib÷@ôäbåŽïéòŠóè@ómaìN@@

@@@@@@@@@@@@@@íØbm@óîóè@eíä@ôØóîòìóån’Ša†@ói@ônîíŽïq@çbéïu@õóØû‹àó÷@õŠìíib÷@ôàónï@óîüi
oŽïióä@çóîb‚‰ŽîŠ†@ì@òŠìó @õŠìíib÷@ôäa‹îóÔ@ô’ìím@ômóîbÄû‹àN@@

 RWV



 RWW

@@
@@

ãóèò†Œüä@ôÝóÐ@@
ómýì@ì@ôäbéïu@õŠaŒbióŽïq@òŒbm@îçbØòìín“@@

@@@@@@@@@@@@@@ì@ômóîýóàüØ@ì@ôbï@ôäbîˆ@ôäbØòŠaíi@ìíàóè@óØû‹àó÷@õŠìíib÷@óØ@óïïä@a†òìóÜ@çbàí 
@òìómŽím‹ @õŠínÝØ@N@@@@@@@@@@@@@@@bîb÷@µi@Ša†b b÷@oŽïiò†@æîójŽïm@çbØóïîŠìíib÷@ò†Šbî†óÜ@’bi@õòìó÷@üi

@@@@@@@@µš@óäbïîŠbÙäaŠü @ìó÷@LpaìŠò†@eíØ@ìòŠói@çbéïu@õŠìíib÷@óØû‹àó÷@@a‡äbéïu@õŠaŒbi@Šóói@óØ
oŽî†@N@@@@@@@@@@@çûŠò†@eíØ@ìòŠói@ômóîbÄŽì‹à@õüb÷@ì@ìímbèa†@µäai@ónîíŽïq@N@@@@@@Žßìóè@a†óÝóÐ@ãóÜ

@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@oŽïåïiò†@ôØòŠó@ôÜûŠ@çüš@òì@fØ@_óïïš@ôäbéïu@õŠaŒbi@ì@ôäbéïu@õŠìíib÷@µäai@æîò†ò†
@@@@@@@@@@òì@_a‡ïÙÜó‚@õóäaˆûŠ@ôäbîˆ@ì@õŠìíib÷@ômìòŠ@ì@ç†‹ØónaŠb÷@@@@@@@ôåŽîí’@æîò†ò†@Žßìóè@bèòìŠóè

òìóåîóÙi@çììŠ@a‡ïäbéïu@õŠìíib÷@ôŽîíä@ôàónï@óÜ@çbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@ómýìN@@
@@

óÙŽï’ói@‡äóš@çbéïuA@@
@@@@@@ìíia‹Ø@•óia†@çbéïu@L†Šb@ôäóu@ói@çbåŽïè@ôîbmüØ@ì@póïÄü@ônŽïØóî@ôòŠóè@”Žïq

@@@a‡ïØòŠó@ô’ói@f@Šóói@N@@@@ØòìímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ómýì@@çbI@çbØòŠa†óîbàŠóH@@@ómýì@L
@@@@@@@@@@@@ì@Šaˆóè@ómýì@ómaì@ãóéŽï@ôäbéïu@ôäbmýì@LpóïÄü@ônŽïØóî@ômóîbØûŠóói@çbØónïÜbï’ü

@@çbØòìímìóØaì†I@@@@@@@@@@@õü @ô’ói@f@óÙäíš@a‹mìò†@çbØòìímìóØaì†@ómýì@ói@ãóéŽï@ôäbéïu@õòìaŠaŒ
@@@@çìóØò†@óäbmýì@ìó÷@Šói@õìòŒH@@@@@nŽïØóî@ôòŠóè@õaì†@ãýói@L@@@@@@ôÜbóÜ@póïÄü@ôIQYXYH@@ì@a†

@@@@@@@@@@@@@@@@@ôÙŽïàónï@Ûòì@ônïÜbï’ü@ôàónï@ôäìíšìbäóÜ@ì@†Šb@õŠó’ói@çbåŽïè@ôîbmüØ
õŠìíib÷@N@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@ômóîbØûŠóói@õŠóàóu@Ûóî@ôàónï

@@@@@@@@@@@@@@@@óØ@LòìaŠb÷@óîbåŽïè@çbîòŒbm@ôäìíšüi@ì@bî‡îb÷@ì@bèói@a‡äbîü‚@Žßó óÜ@óØ@LòìóîbØómbè@@çŒaìbïu
@‹mìí“Žïq@õóäaìóÜ@N@@@@@@@@@@ãó÷@õòìbàóÜ@óØ@õóäbäŒóà@òŠü íÜb÷@ìó÷@çbàíŽïiIRU@H@@@@a‡ïîaì†@õóÜb

@@@@@@a‡îŠìíib÷@õŠaíióÜ@ômójîbmói@òìa†@çbîììŠI@@@õäbéïu@ô‚Šóš@H@@@@@õbîˆüÜóåØóm@ôåmìóÙ“Žïq@ì
õŠbïäaŒNNN‡nè@N@@@@@óîóè@eíä@ôåïäaì‹Žïm@íîòìóä†‹Ùï’@íîóäaìŠói@çbïïnîíŽïq@Näaibi@@@óäbéïu@ãó÷@µ

_óïïš@óîeíä@@
 RWX

ôäbéïu@õŠìíib÷@ôàónï@@
@@@@@@@@@õò†aŠ@ôŽïqói@a‡äaìa‹Ð@ôqì‹ @f@Šóói@çóØò†@•óia†@çbéïu@çbbåîŠìíib÷@óØû‹àó÷

çbïîŠìíib÷@ôä†‹Øó’ó Z@@
QMçbØòìímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ómýì@N@@
RM@çbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@óïîŒbó“ïq@ómýì@IçbØóïŽîíäNH@@
SMŽïq@òŒbm@ómýì@@çbØòìímìóÙ“IçbØòímìóØaì†NH@@

@ãóØóî@ôqì‹ @Z@@@@çbØòìímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ómýì@M@@@@õò†aŠ@óØ@õóäbmýì@óqì‹ @ìóÜ@µnî‹i@
@@@@@@@@@@@ôàónï@LçòŠìó @ôØóîóîbàŠó@ôäòìb‚@LçìímìóÙ“Žïq@ŠûŒ@çbîŒbó“ïq@ì@çbåŽïéàóèŠói

@@@@@@@@@óáïi@ì@ôÙäbi@ôàónï@bèòìŠóè@òì@LòìímìóÙ“Žïq@ŠûŒ@çbïîaŠa†@ì@ŒŠóÔ@@ŠûŒ@ôÙŽïnb÷óÜ
@@@@@@@@@@@@@@@@õ‹Žï ŠbØ@ôàónï@Lóîóè@çbîìónq@ì@óáØüm@ôîbbî@ôØóîóåï›åi@bèòìŠóè@òì@Lça†ŒŠói

@@@@@@@@çóÙi@aŠbØ@ôØóîòíŽï’ói@ôØòŠò†@ôäb ŠŒbi@æäaímò†@óØýbš@ŠûŒ@ç†‹iòíŽîŠóiNNN@‡nè@N@@õòŠbióÜ
@@@@@@@@@i@ò‡äóibq@ì@óîa†ŒŠói@ôØóîóÝq@óÜ@çbïäbØóïïmóîýóàüØ@óïî‡äòíîóq@òìóïïmóîýóàüØ@@Lòìbbîó

@@@@@@@@@@@@@@@a‡ÜóàüØóÜ@ÚŽïØbm@ìíàóè@òìímìóÙ“Žïq@ŠûŒ@ônìŠ‡äóm@ì@ç‡åŽîí‚@ì@ò†ŠòìŠóq@ôàónï
@@@@@a‡åî‹iŠò†óÜ@ónóiŠó@ì@†aŒb÷@N@@@@@@@@@@@@@Ûóîò†aŠ@bm@ìíàóè@La†ŠbØ@ôä†Ša‰jÜóèóÜ@bèòìŠóè@òì

@@a†bbî@ãò†ŠóióÜ@æäbØóî@N@@@@@@@@@@@@óäbmýì@ãó÷@õ‡äòìbä@ôÔóš@La‡ÙŽîŠaíi@ìíàóèóÜ@òŠòìŠó@bbî
@@pìóy@@@@@@@@óÜ@µnî‹i@•óäbmýì@ìó÷@æäbéïu@õóØòŠìó @ómýìI@@@LbÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì

bïÜbnï÷@LbïäbnîŠói@LbäòŠóÐ@LbïäbáÜó÷@Lçüqaˆ@La†óäóØ@H@õóäaŠìó @ómýì@pìóy@ìóÜ@pýì@Šaíš
@@@@@@@@@@@@@@@‡äóš@õòìbà@òìó÷@LæåŽïèò†@ÚŽïq@ìím‹Øóî@õbqìŠìó÷@õóÌbåi@õ†Šói@óØû‹àó÷@Lçbéïu

ÙŽïÜb@@@@@@@@@@@@@@oŽî‹mìò†@óîüi@çbéïu@ôäbØòŠìó @ómýì@õìaìóm@ôÙŽïàa‡äó÷@ómüi@ôÜaŠ‡ïÐ@õbïìŠ@ó
@@@@@çbéïu@õóØòŠìó @ómýì@o’óèI@@@@@@@@@@ôØóîüè@‹mbîŒ@ôÜaŠ‡ïÐ@õbïìŠ@ôäìíi@ãa‡äó÷ói@çbàíŽïi

@@õŠìíib÷@Ûóä@óïïbï@NH@@@@@@@@@@@@@ôäbØómýì@a‡åmìóÙ“Žïq@ì@bäaím@õò†aŠóÜ@óäbmýì@ãó÷@õaì†óiaì†
@@bïÄbäò‡äóÙ@@@@Ûòì@ôäbmýì@aì†óiaì†@LæŽî‹Øò†@æŽïÜüq@Z@@@@Lbïäbrï÷@La‡äóÜüè@LÃáØüÜ@Lbàóä

@@@@‡äýŒíïä@Lçaíîbm@LbïÜaí÷@La‹îí@LbÙï§ói@N@@@@@@@@@óÜ@õóÙîä@óqì‹ @ãó÷@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói
IRPHE@óÜ@ãýói@LæåŽïèò‡ÙŽïq@õìòŒ@õü @ôäaín“ïäa†@õIWPHE@ìíàóèóÜ@ôäbéïu@ôàóèŠói@õ

aŒímóà‚@ì@łbØæåŽïèò†@ãóèŠói@çbØóïîŠN@@
@@õò†aŠ@ìòŠûŒ@bäaím@ìó÷@ìíàóè@Žßó óÜ@Lãò‡i@Âä‹ @ôÙŽïÜb‚ói@òˆbàb÷@oŽîìóàò†
@@@@@@@@@@@@@@õò†Šbî†@Ûòì@óîóè@çbïîŠíØíàóØ@ì@oÐ‹ @ì@óàóÜóš@ì@Âäóm@ça‡äóš@óäbmýì@ãó÷@óåmìóÙ“Žïq



 RWY

@ómaì@çìíi@Úîa†óÜ@õò‰ŽîŠ@õòìóäìíjàóØ@Lçbìýóè@LõŠbÙŽïiIòŠbàˆ@õòìóäìíjàóØ@õ
çaín“ïäa†H@@@@@@@@@@@üi@ôuŠó‚@ôäìíi@†bîŒ@LŠbØ@õŽïè@õòìóäìíjàóØ@õüè@ónŽïiò†óØ@õ‰ŽîŠ†@çóàóm@L

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ô’ü‚óä@Ûòì@‹m@ômóîýóàüØ@õó“ŽïØ@ça‡äóš@bèòìŠóè@òì@LônìŠ‡äóm@ì@ôåï“äóäb‚
@ì@ôØüàb‚NNN‡nè@N@@@@@@@@@@@@@@@@òìómóäìíi@Šûm@õó“ŽïØ@ô’ìím@óäbmýì@ãó÷@bmòìó÷@•óäbàóÜ@óu

@@@@íà@òìa‹ƒÙŽîŠ@çóîýóÜ@@@@@@@@@@@@@ãò†ŠóióÜ@òŠìó @ôØóïï‹móà@ómüi@óØ@òìóäbØòìòŠ‡äím@óäbáÜí
a†óäbmýì@ãó÷@ômóîaìómóä@õ‡äòìòˆŠóiN@@

@ãòìì†@ôqì‹ @Z@@@@@çbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@óïîŒbó“ïq@ómýìIçbØóïŽîíä@HM@@@@òìónŽî‹ ò†@óäbmýì@ìó÷@
@@@@@@@@@@@@†aŠ@bèòìŠóè@ça‡îó“ïàóè@ôÙŽïåmìóÙ“Žïq@ôÌbäüÔóÜ@a‡äbåŽïéàóèŠói@õŠaíióÜ@óØ@@@ôäbîˆ@õò

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@ìónq@ì@oìŠ†@ì@oaŠ@ôØóîóÌbåi@ŠóóÜ@óäbmýì@ãó÷@Lóîa†òìóäìíiŒŠói@óÜ@çbïäaín“ïäa†
@@@@@@@@@@@@@@@@@@ô’ìím@óäbmýì@ãó÷@ŠbuŠûŒ@ò‡äóšŠóè@Lòìì‡äaŠŒóàa†@çbïÙäbi@ì@ŒŠóÔ@ì@ôîaŠa†@ôàónï
@@@@@@@@@@@@@@@@@óäb“ŽïØ@ãó÷@Šbu@e‡äóè@òì@çbîŠóóÜ@òìíi@óØóÜóØ@ôØòŠò†@õŒŠóÔ@òì@æiò†@ôîaŠa†@õˆóäóm@
@@@@@@@@@@@@@@@òìó“Žïq@ìòŠói@ìbäóèói@ìbäóè@ãýói@ôbï@ì@ômóîýóàüØ@õó“ŽïØ@ôä‡äaˆìŠì@õüè@óåiò†
@@@ómýì@ônb÷@óäói@õòìó÷üi@æäbîˆ@ôäbØòŠaíi@õŒbØbš@ôÙîŠó‚@ó“ïàóè@ì@çŽìŠò†

@@@@@@@@@@óÜ@µnî‹i@óqì‹ @ãó÷@ôäbmýì@LçbØòìímìóÙ“ŽïqI@@@@@@@@LŠí’bi@õbîŠüØ@LòŠíqbäó@LÂäüÙäüè
@bîïÜbà@LçbnØbq@@@@@@@@@@@@LþŽîìäóÐ@LôÝÝïš@LµnäóuŠó÷@LÞîŒaŠói@LÚïØóà@L‡äþîbm@Lbïíäò‡äó÷@L

@@@bîŠbäóè@LbÕî‹Ðó÷@õŠí’bi@LÞï÷a‹ï÷@H@@@@óäbmýì@ãó÷IUHE@@@@@@@@õìòŒ@õü @ôäaín“ïäa†@õòŠbàˆ@õ
@@@@@óÜ@òì@æåŽïèò‡ÙŽïqIUHE@@@@@@@@æåŽïèò†@ãóèŠói@ôäbéïu@ôàóèŠói@õI@N@@@@@@ôràóØ@ôäbmýì@e‡äóè

†óqì‹ @ãóÜ@”ïäüØ@ônïÜbï’übïäüÜüq@Lbïäa‹Øü÷@Ûòì@çóØò†@æŽïÜüq@a@H@óäbmýì@ãó÷
@@@@@@@@çüqaˆ@ôäìíàŒó÷ói@òìínói@çbïn“q@‹mbîŒ@a‡îŠìíib÷@ôàónï@ôä†Ša‰jÜóèóÜ@N@@@@õìò‹îóq@ómaì

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@òŠbØ@ãó÷@ôä†‹ÙŽïuójŽïu@üi@LçóØò†@a†òìòŠò†@óä†Šbä@õìbåŽïqóÜ@çbåŽïéàóèŠói@õˆüÜû‡îb÷
éïu@ôŽïØŠójŽïØ@ãò†ŠóióÜ@æm‹ aŞŠü‚@bîˆüÜóåØóm@æî‹mìímìóÙ“Žïq@ì@æî‹mŒŠói@a‡ïäb

@@@@@@@@@@@@@ì@õŠìíib÷@õŠóiòíŽîŠói@ì@‹Žï ŠbØóÜ@ŠûŒ@ôØóîòŠbàˆ@bèòìŠóè@òì@æåŽïèò†ŠbØói@a‡äbåŽïéàóèŠóióÜ
@@@@ó“ïàóè@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@óîa‹Ù’b÷@õòìó÷@Lòìì†‹Ø@ò†bàb÷@çbïïÙïåØóm

@@@@@@@@†@ônîíŽïqóÜ@çò†ò†@óäbmýì@ãó÷@õŠûŒ@ôØóïïmóàŠbî@@@@@@@@õŠaŒí óîbàŠó@ôäa‡àb−ó÷@üi@a‡îaŠa
@@@@@@@@@õŠìíib÷@õŠbi@ôåmìóÙ“Žïq@õò†aŠóÜ@çŒaìbïu@Ûóîò†aŠ@íØbm@a‡äbîü‚ìbäóÜ@óäbmýì@ãó÷@Lçóîb‚‰ŽîŠ†
@ôä†‹Øó’ó @ôn“ @õò†aŠ@ômóÜìò†íŽïä@ôÙäbi@ôäbØòŠbàb÷@ôŽïqói@ãýói@La‡ïmóîýóàüØ@ì

ómýì@oŽî‹mìò†@çbïŽïq@óîüi@òìí›ØóîóÜ@çbîŠìíib÷çbØóïŽîíä@óïîŒbó“ïq@N@@

 RXP

@ãóïŽï@ôqì‹ @Z@@@@çbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@ómýìIçbØòìímìóØaì†@HM@@@@@çbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@ómýì@
@@@@@@@@@@@@ŠûŒ@ômýì@a†óqì‹ @ãó÷@õ‡äòìbäóÜ@óÙäíš@æåŽïèò‡ÙŽïq@çbéïu@ôäbmýì@ôqì‹ @æî‹mŒüÜb÷@óØû‹àó÷

@@@@@@@@ìò†@ômýì@òì@çóàóî@LçbnäbÍÐó÷@Ûòì@çóè@Šaˆóè@ìímìóØaì†@@@@@õìa‡äóØ@ôäbØómýì@Ûòì@õ‡äóàóÜ
@@@@@@@@ôä‡äóó’ó @üi@òìì‡äaŠŒóàa†@çbïîbmòŠó@ôØóîóåï›åi@óqì‹ @ãó÷@ôäbmýì@ÚŽî‡äóè@LôiòŠóÈ
@@@@@@@@@ì@õàbÔó@õüè@ónŽïji@íØbm@óïïä@ìónq@ìóáØüm@ò‡äòìó÷@óîóÌbåi@ìó÷@ãýói@õŒbó“ïq

@@@@@@@@@@óïîŠìíib÷@ómŠóØ@ôäóîýóàóè@ôåmìóÙ“Žïq@õónaŠb÷@ôä†‹ØŽïu@@@@@@íØbm@bèòìŠóè@òì@LçbØ
@@@@@@@@@@@@@@@oŽïäaíni@óØ@õónîíŽïq@ónb÷@ìó÷@ómóäìín“îó óä@Úäbi@ìŒŠóÔ@ì@ôîaŠa†@ôàónï@óØbnŽï÷

pbÙi@ŠóîŠbØ@ôØóîòíŽï’ói@çaín“ïäa†@ì@õŠìíib÷@ôäbØómŠóØ@ômóà‚N@@
a‡Øìí›i@ôqì‹ @wåŽïq@Šóói@òìóäóØò†@•óia†@óäbmýì@ãó÷@çbbåîŠìíib÷Z@@

QMbØóïïÕî‹Ðó÷@ómýì@@óÜóu@LçIbÕî‹Ðó÷@õŠí’biNH@@
RM@óÜóu@çbØóïîbïb÷@ómýì@IŠíØbi@õbîŠüØ@L‘ûý@Lµš@Lbî†üjàóØ@LãbånŽïÄNH@@
SM@óÜóu@ôåïmý@õbÙî‹àó÷@ôäbmýì@IbiíØNH@@
TMoaŠòìbä@ômýóèˆûŠ@ôäbmýì@N@@
UbïØŠím@L‘ì‹iíÔ@Lßb ímŠíq@LbnÜbà@@@N@@

@@@@šüi@Ûóî@óØû‹àó÷@çbbåîŠìíib÷@çaíŽïäóÜ@@@@õòŠbiŠò†@óïïä@çìíI@µš@H@@@@@@æŽïÜüq@µš@çbïÙŽî‡äóè
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@òŒbm@ómýì@Žßbq@óäó²ò†@‹m@ôÙŽî‡äóè@ãýói@La‡äbØóïŽîíä@óïîŒbó“ïq@ómýì@õîŠóÜ@çóØò†
@@@@@@@@òìónŽî‹ ò†@µš@õŠìíib÷@õŠûŒ@ôÙŽï’ói@óØbnŽï÷@íØbm@ŽßbØín“Ø@ômŠóØ@óÙäíš@çbØòìímìóÙ“Žïq

óîa‡ïÙïåØóm@ôàä@ôØóîò†aŠóÜ@òìN@@
è@@@@@@@@@@ì@ŒüÜb÷@çbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@ôäbmýì@ôqì‹ @a‡Žïq@çbàòˆbàb÷@òìó“ŽïqóÜ@ÛòìŠó

a‡åmìóÙ“Žïq@õò†aŠóÜ@çŒaìbïu@N@oaŠòìbä@ômýóèˆûŠ@ôäbmýì@óÜ@Žõ‡äóè@óäìí¹@üi
@@@@@@@@@@@@@ÚŽïq@ôîòìómóä@ômbèa†@ôØòŠó@õòìbšŠó@pìóä@óØ@ôiòŠóÈ@õìa‡äóØ@ôäbmýì@ômójîbmói

@@óØbm@ômbèa†@oŽïåŽïèò†@@@@@@@@@@@@@@ómb ò†@óî†íÉ@ôäbniòŠóÈ@óÜ@óäìí¹@üi@‘óØIWPPP@H@Šýû†
@@@@@@@Ûòì@ômýì@a†óqì‹ @çbàóèóÜ@òì@LóäýbI@üäüØ@Lbäb @H@@@@@béäóm@‘óØóØbm@ômbèa†@óØ@çóè

@óÜ@óïïnî‹iITPP@Hóäýb@Šýû†N@@
@@@@@@@@@@@@íš@æŽîŠ†ò†@ãóÜóÔ@óÜ@ìín’óŽïq@òŒbm@ôäbmýì@ói@çbØòíŽï’óÜ@ÛóîòíŽï’ói@óäbmýì@ãó÷@ìíàóè@óÙä

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@o“q@‹mbîŒ@íÙÜói@La‡îŒbó“ïq@õŠaíióÜ@ômójîbmói@Lóïïä@ìónq@ì@Žïèói@çbïîŠìíib÷@ôäb‚‹Žîˆ
@@@@@@@@@@@@@@@õóiŠûŒ@Lóîa‡àä@ŠûŒ@ôÙŽïnb÷óÜ@Úäbi@ì@ŒŠóÔ@ì@ôîaŠa†@ôàónï@bèòìŠóè@Lò†Šìbè@ói@´óiò†



 RXQ

@@@@@@@@@@@@@Ü@òŠìó @ôÙŽï’ói@óØ@æîˆò†@ôÜòˆb÷@ì@ôÜbØín“Ø@ôàìíiìŠói@ŠóóÜ@óäbmýì@ãó÷@õŠûŒ@@õómbéÙŽïqó
@@æåŽïèò†@ÚŽïq@õŠìíib÷@N@@@@õàbÔóbä@ì@ôÜò‡äó @õòìóäìíiìþi@õüè@ómüi@ôîìímìóØaì†@ì@õŠaˆóè

@@@@@@@@@LõŠìíib÷@õó’ó @Šó@óäóØò†@óäbÅïmóŽïä@ôÙŽîŠbØ@•óàó÷@óØ@ômóîýóàüØ@ì@ôïbï@ô‚û†ìŠbi
@@@@@@@@@@@@@ìóÜ@õŠìíib÷@ì@ôÙïåØóm@õaŒòŠb’@ôäaŠürq@ì@Š†bØ@ôàóØ@çbî@çìíióä@bèòìŠóè@@@ómóäìíi@a†óäbmýì

@@@@@@@@@@@@ôäaŠa‡mýóò†@õóiŠûŒ@òìò‹m@ôØóîýóÜ@La‡îŠìíib÷@ôåmìóÙ“Žïq@ãò†ŠóióÜ@ŠóîŠbØ@ôÙŽïäónó÷
@@@@@@@@@@@@@@@óäbmýì@ãó÷@õóiŠûŒ@Lµä@a‹Ù’b÷@ì@çììŠ@õŠìíib÷@ôØóïî‰ïma@ì@óàbäŠói@ïè@ôäòìb‚@óäbmýì@ãó÷

@@@@@@@@@@‹ØŠóòŠbš@üi@ôØòŠò†@õŒŠóÔ@ôåm‹ Šòì@ói@´óiò†@o“q@‹mbîŒ@@@@@@ì@çbØóïïmóîýóàüØ@ó“ŽïØ@ôä†
@@@@@@@@@@@@@@ôÙŽî‹i@íÙÜói@oŽî‹åŽïèbäŠbØói@õü‚@õónaŠb÷ói@óäaŒŠóÔ@ìó÷@Šbu@õóiŠûŒ@LçbØóïîŠìíib÷@òˆóäóm

óäbmýì@ãó÷@ôäbØòŠìó @òìa‹‹rŽïÜ@ôäbÐ @ónŽïšò†@õŠûŒN@@
ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@

õŠìíib÷@ôîómìóØaì†@ôäbØóïï’óiìbè@ómóïb‚ZM@@
QMéàóèŠói@õóîbàŠó@pbØbä@•ói@ì@óàóØ@çbåŽïN@@
RMçbåŽïéàóèŠói@õŒaíŽï’@ì@óŽîŠ@ôîìímìóØaì†@N@@
SMóàä@ì@Ø@óîbàŠó@ôäbåŽïéÙŽïq@õòˆaŠ@N@@
TMõŠbÙŽïi@õò†Šbî†@ôä†‹Øóäó’óm@N@@
UM@çaín“ïäa†@õ‹š@õŠûŒ@Içaín“ïäa†@õòŠbàˆ@õŠûŒNH@@
VMòìímìóØaì†@ômóîýóàüØ@õ‡äóiŠóÙîóq@N@@
WMaŠò‡äóè@õŠìíib÷@ômóîüÙ’bq@çN@@
@@

@@@@@òŒbm@ómýì@ôqì‹ @ômóîýóàüØ@ì@ôbï@ì@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@ôîìímìóØaì†
@ì@ôäbéïu@ôäaŠa†ó¸óbï@ì@çbbåîŠìíib÷@õóiŠûŒ@õó“Žï÷Šó@ómüi@çbØòìímìóÙ“Žïq
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŠìíib÷@õìa‹ƒÙŽîŠ@ì@Šónäó@çbîò†@õòìóåïÜüÙŽïÜ@ì@òìóåî‰Žîím@ôbi@ómüi@bèòìŠóè

@@@è@ôån“Žïèóä@õìbåŽïqóÜ@Lôäbéïu@@@@@@@@@@ôäa‹ÑäüØ@ça‡äóš@a‡îìòŒ@õü óÜ@ôîìímìóØaì†@ì@õŠaˆó
@@üi@ômòŠóåi@ôÙŽîŠóòŠbš@óØbnŽï÷@íØbm@òìó‚a†ói@ãýói@oŽî‹Øò†Œb@ôîòìómóäíŽïä
@@@@@@@@@@@@@Šbïå“Žïq@ça‡äóš@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@LòìómòìaŠŒû†óä@õŠaˆóè@óÜ@óäbmýì@ãó÷@ôä†‹ØŠb ŒŠ

@@@@@@@@ô‚û†ìŠbi@ôåmìóÙ“Žïq@ì@ç†‹Øó’ó @üi@òìa‹Ù’óÙ“Žïq@@@@@@@@@ômŠíØói@óäbmýì@ãó÷@õŠìíib÷@
òìóåîóØò†@çììŠ@çbïÙŽî‡äóè@òìòŠaí‚óÜZ@@

 RXR

QM@@@ôåmìóÙ“Žïq@IõŠbØììˆa‹Ð@H@@@@@@óØ@óïïbï@ôÙŽîìa‹ƒÙŽîŠ@ôäa†Œbói@ônîíŽïq@õŠìíib÷
@@@@@@@@@@@óÙäíš@LçóØòìóäìíiììˆa‹Ð@Âäómói@óØ@fåŽîíåi@óäbäóîý@ì@Žïè@ìó÷@õóåïÔónaŠ@õ‡äòìòˆŠói

@@@óóà@óÜ@ôïbï@ôÙŽîìa‹ƒÙŽîŠ@@@@@@@@@óäìí¹@üi@oŽî‹Žï ò†@Âä‹ @õŠìò†@a‡ä†‹Øó’ó @ôån‚Šó@õóÜ
@@@@@@@@@@@@@@•óàó÷@üi@pa†ò†@çbïäbè@æmìóÙ“Žïq@õbŽîŠ@ìòŠói@bØò†ŒŠói@çbîòŠì@ì@òìómbØò†üØ@çbïmýììbè
@@õììŒòŠb÷@ì@‘òŠóè@Šó@ómb¯bîò†@òìónŽïåŽïèò†@çbîb b÷ói@ì@pbØò†‹ŽïÐ@óØóÙÜó‚@oŽî†

@o‚óiü‚@ì@çaŠü @ôäbï @ì@æmìóÙ“ŽïqpbØò†@Žïèói@ì@fåŽîìŠò†@a‡äììŠò†óÜ@çbïä†‹ØN@@
RM@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@ÃòŠ@óÜ@ç‡åŽîí‚@ì@õŠbØ‹ŽïÐ@ôàónï@óîòìói@ônîíŽïq@õŠìíib÷@ôä‡äóó’ó @

@@@@@@@@@@@@õóàbäŠói@ôåîŠü @óÙäíš@oŽïåŽï‚ò‹i@oîíŽïq@ôŽïqói@ì@óäa‹îˆ@ôØóîóàbäŠói@bm@eŠüi@òìó“îŠ
@@@@@@@ç‡åŽîí‚@ôäbØòŒaíŽï’@ì@bŽîŠ@ì@ç‡åŽîí‚@ì@õŠbØ‹ŽïÐ@@@@@@@@@@@@@ì@•üè@ì@õ‹îˆ@ôä‡äóìbi@õüè@ónŽïiò†@

@@@@@@@@@@@@@@@õŠóäíè@õbäaím@ì@ôîbnòì@ì@ôîóàaŠbØ@ì@ôîaŠa†@ì@ônäaŒ@ì@ôîóåïn‚óä@ôäìíiaŒòŠb’@ì@oäaŒ
ónîíŽïq@õŠìíib÷@ôä‡äóó’ó @ì@çb“ŽïØó“‚óä@üi@óØ@´ƒÙŽîŠ@ônäaŒ@ìN@@

SM†@ì@ãa†@ì@ìa‹ƒÙŽîŠ@ìóÜ@e‡äóè@óØ@óîòìói@ônîíŽïq@õŠìíib÷@ôä†‹Øó’ó @@b Œò
@@@@@@@@@@@@@@@@@LæåŽîŠŒó·a†@çbîóŽïuóÜ@eíä@õb Œò†@ì@ãa†@çbî@æŽîŠüi@òìó“îŠ@ì@ÃòŠ@óÜ@çóè@óØ@óäbïîŠìíib÷
@@@@@@@@@@@@@@õŽïèói@ôîaŠa†@õb Œò†@ì@ãa†@óØ@óîòìói@ônîíŽïq@çbåŽïèŠóiòì@õa‹ÙŽïm@õòìóä†‹ØŒŠói@óäìí¹@üi

@@@@@@@@@@@@@@@ó’bq@bm@æåŽîŠŒó·a†@ç†‹Ø@pìóØó’bq@õóÙåi@ì@ç†‹Øóáïi@õbïäbràüØ@ì@Úäbi@Ûòì@@@ìbä@ômìóØ
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ômŠóØ@õòìó÷@üi@oŽîŠŒó·a†@”ïÜbØín“Ø@ôÙäbi@ì@òìónŽî‹ÙiüØ@a‡Žïm@õbÜóàüØ@ì@ŽßóàüØ
@@@@@@@@@@@@@@@@ôäbØóàóØ@ómìóØó’bq@•óäa‡äí @ìó÷@ôØìí›i@õŠbÙmìóØó’bq@ì@çbØóïïmbéŽî†@ì@ŽßbØín“Ø

ŠbØ@ómbƒïi@çbåŽïèŠóiòì@üi@çbØóÙäbi@ì@æŽïåia†@a‡Žïm@ôäbîü‚N@@
TM@@@@õŒaíŽï’@ì@bŽîŠ@ónîíŽïq@@@@@@@@@@@ôÌbäüÔ@Žßó óÜ@oŽîŠ†Šüi@bèòì@òìó“îŠ@ì@ÃòŠ@óÜ@çbåŽïèíŽïäòŠ@

@@@@@@@ìòŠói@óØómýì@õŠìíib÷@oŽïäaíni@bm@oŽï−íi@a‡äbåŽïéàóèŠói@ôäbØòŽïè@ôåîŠü @Øbš@ìòŠói
@@@@@@@@@@@@@@@@@ô‚û†ìŠbióÜ@ôîòìómóä@õŠìíib÷@õòìó÷üi@pbÙi@o‚óm@óäbrüØ@ìó÷@ìíàóè@ì@oŽîŠói@“Žïq

q@ô‚û†@ìòŠói@òìóïîìímìóØaì†òìónŽîŠŽîíi@ìímìóÙ“ŽïN@@
UM@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŒaíŽï’@ì@bŽîŠ@ìó÷@Žßó óÜ@óØ@oŽîŠ†Šüi@aì@”îjå’ûŠ@õ‡äóiŠóÙîóq@ónîíŽïq@

oŽï−íi@óîòŒbm@óäbåŽïéàóèŠóiN@@
VM@@@@@@@@@@@@@@ônäaŒ@ôØóîóÌbåi@ŠóóÜ@õŠìíib÷@õ‰ŽîŠ@ÂäòŠ@ì@ó“‚óä@ì@çþq@ôån’Ša†@óØ@ónîíŽïq@

oŽî‹Ùi@fuójŽïu@ì@oŽïi@óåïÔónaŠ@ìN@@



 RXS

yŠóèói@çbïä†‹ØŠóòŠbš@õbŽîŠ@òì@ìímìóÙ“Žïq@òŒbm@ôäbmýì@ôäbØónÐ‹ @ì@ó“ŽïØ@Žßb
@@@@@@@@óîóè@‹mbîŒ@õòìóåî‰Žîím@ì@òìóåïÜüÙŽïÜói@ônîíŽïq@N@@@@@@@@@a‡mójîbm@ôÙŽïåïìíä@óÜ@ãŠa†aíïè@òì

ãóÙi@‘bi@óqì‹ @ãó÷@ôäbØóïîŠìíib÷@òˆóäóm@õòŠbšóŽîŠ@ì@õŠìíib÷N@@
@@

@ŠóóÜ@çbéïu@ôäbmýì@ôä†‹Ø@æŽïÜüqpbèa†@ônb÷@ì@çbåŽïéàóèŠói@ônb÷@@
@@@@@@@ôn‹Žïq@õüèói@çbéïu@ôäbmýì@õŠìíib÷@ôä†‹Ø@æŽïÜüq@õŒaíŽï’I@@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm

ôîòìómóäH@@@@@@@@@@@@óÙäíš@Lçò†ò†@çb“ïä@çbmýì@õŠìíib÷@õŠbi@ôåmìóÙ“Žïq@ônb÷@‹ma‹Ù’b÷@ì@äììŠ@òìò
@@@@@@@ýbš@ìíàóè@õóåŽîìb÷@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@ôäbåŽïéÙŽïq@@@@@@bèòìŠóè@òì@óäbØóïîŠìíib÷@óïïØ

@@@@@@@@@@@@@õüèói@a†òìòŠaí‚@õóØón“‚óÜ@Lpa†ò†@çb“ïä@pýì@õŠìíib÷@õŠbi@õòìóäb“Øa†@ì@çb“Ø@õò†aŠ
@@@@@@@@@@@@@@@@@ŠóióÜ@Læîò†ò†@çb“ïä@tì‹ @Žô@ŠóèóÜ@‘óØóØbm@ômbèa†@òìóïîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm

@ôÜb@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@ôäbØòŠbàb÷@ôîbå’ûŠIRPPPNH@@
@õón“‚@òŠbàˆIQYMQ@Hôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@óÜ@‘óØóØbm@ômbèa†N@@

çbØóqì‹ @@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïmóÜ@‘óØóØbm@ômbèa†
óäýb@ôîòìómóäIŠýû†H@@

çbØòìímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ómýì@@QYPP@@
çbØóïŽîíä@óïîŒbó“ïq@ómýì@@QQUPP@@
çbØòìín“îóŽïq@òŒbm@ómýì@@STPP@@

@@‹Žï‚@ôÙŽïåïäaì‹Žïm@ói@@@@@@@@@@@@óÜ@‘óØóØbm@ômbèa†@óØ@òìónŽïiò†@çììŠ@çbàüi@òìòŠó@õóØón“‚óÜ@a
@@@@@@@@@@@@@@@@òŒbm@ómýì@óÜ@‘óØóØbm@ômbèa†óÜ@Ûòì@ò‹mbîŒ@Šbu@wåŽïq@çbØòìímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ómýì

çbØòìín“îóŽïq@N@@@@@@@@@@@@óÜ@Lâ“ŽïÙiaŠ@üi@õŠóåŽîí‚@ô−Šó@oŽîìóàò†@óØ@óîóè@Âä‹ @ôÙŽïÜb‚@a†ò‹ŽïÜ
@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@@@@óÜ@bÙî‹àó÷@IRPHE@@@@@@@õŠbàb÷óÜ@Ûòì@ò‹mŒŠói@ŠŽìŒ@çbïmbèa†@çaín“ïäa†@õ

@óØón“‚@ìbä@N@@@@@@@@@@ãói@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@óÜ@ôîòìómóä@ômbèa†@õa‹ÙŽïm@ôä†‹Ù’óia†
@óÜ@óîóîòíŽï’IUPHE@óÜ@Šóói@oŽî‹Øò†@•óia†@pbèa†@õIRPHE@óÜ@òì@a‡äaín“ïäa†@õ

IUPHE@@@@@@@Šóói@oŽî‹Øò†@•óia†@‹m@õóØIXPHE@@a‡äaín“ïäa†@õ@N@@@@@@ôÙî‹àó÷@ômóàìíÙy@ãýói
@@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@pbÙi@ŠaŠóÔŠói@ôäbØóî@Ûóîò†aŠ@bm@pa†ò†@Žßìóè@òìóä†‹Ù’óia†@‹m@ôÙŽîŠbu@õóŽîŠóÜ

a‡ïmóîaìómóä@ômbèa†@ôä†‹Ù’óia†N@@
 RXT

@@@@@@@@@@@óÜ@óØû‹àó÷@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@ôäbØòŠbàb÷@ôŽïqóiIRPHE@@@@õü @ôäaín“ïäa†@õ
@@@óÜ@õìòŒIXPHE@mbèa†@õ@@@@@@óÜ@ãýói@LoŽîìóØò†Šói@çbïäbéïu@ôIXPHE@@@@@õü @ôäaín“ïäa†@õ‹m@õóØ

@@@béäóm@õìòŒIRPHE@@oŽîìóØò†Šói@çbïäbéïu@ômbèa†@õ@N@@@@@@a‡îü‚óÜ@õü‚@óäaŠbàb÷@ãó÷@çbàíŽïi
pa†ò†@çb“ïä@çbáåïàòŒ@Šó@ôäaín“ïäa†@ôäbîˆ@õò†aŠ@õŒaìbïu@ì@ôäbØóîbäN@@

@@
óÜ@@m@õóäýb@ômbèa†@õ‹i@a†òìòŠaí‚@õóØón“‚@@@@@@ãó÷@Læîò†ò†@çb“ïä@a‡äbéïuóÜ@‘óØóØb

@ôÜbóÜ@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@òŠbàb÷IRPPPHòìì†‹Ø@ô’óÙ“Žïq@a†N@@
@@

@òŠbàˆ@õón“‚IQYMR@Hóäýb@ômbèa†@õò†aŠ@ôŽïqói@çbéïu@ôäbmýì@ôä†‹Ø@æŽïÜüqZ@@

çbØóqì‹ @@ÚŽïóØóØbm@Šóè@ômbèa†@õ‡äòìbä
@a‡ÙŽïÜbóÜIŠýû†H@@

mbèa†@óØ@çbmýìóîóè@çbîŒŠói@ô@@RRXQXI@Laìb÷ˆûŠ@õbqìŠìó÷@LbÙî‹àó÷
çüqaˆH@@

óîóè@çbî‡äòìbä@ãbà@ômbèa†@óØ@çbmýì@@UQWUI@LbîŠbäóè@ LÚïØóà@ LµnäóuŠó÷
bïäüÜüqH@@

óàä@çbïmbèa†@óØ@çbmýì@@QXPXI@LbïäbàûŠ@LµrïÝïÐ@LbÙîŠónüØ
ç†Ší÷H@@

óàä@ŠûŒ@çbïmbèa†@óØ@çbmýì@@SXXI@@î‹Ðó÷@ôäbmýìLçbn‡åè@LbÕ
LçóàóîHNNN@@

@@
óÜ@@@@@@@@@@@@@@@@a‡óØóØbm@ômbèa†@çaíŽïä@óÜ@óîóèŠûŒ@ôØóïîŒaìbïu@óØ@µåïiò†@a†òìòŠó@õóØón“‚

@@@@@@@@@óÜ@óïïnî‹i@a‡äbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@ómýì@óÜ@õóØò‹i@La‡äbéïuóÜISXX@H@@@@ãýói@La‡ÙŽïÜbóÜ@Šýû†
@@@@Ü@óïïnî‹i@a‡äbØòìímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ómýì@óÜ@pbèa†@õ‹i@óIRRXQX@H@a‡ÙŽïÜbóÜ@Šýû†@N

@@@@@@@@@óÜ@óïïnî‹i@a‡äbØòŠaˆóè@ómýì@óÜ@‘óØóØbm@ômbèa†@ómaìIQ@H@@@@@@@ômbèa†@ãýói@La‡ÙŽîˆûŠóÜ@Šýû†
@@@@@@@óÜ@óïïnî‹i@a‡äbØò‡äóàóÜìò†@ómýì@óÜ@‘óØóØbmIVU@H@@õòŒa‡äó÷ói@ómaì@La‡ÙŽîˆûŠóÜ@Šýû†IVU@H

ýì@ôóØóØbm@ômbèa†@ìbšóÜ@ò‹mŠûŒ@çbïmbèa†@ŠbuçbØòŠaˆóè@ómN@@



 RXU

@@@@@@@@@@@@@@@æîò†ò†@çb“ïä@õìòŒ@õü @ôäaín“ïäa†@õòŠbàˆ@òìòŠaí‚@õóØón“‚@õüèói@óØbnŽï÷
çbØóqì‹ @ôŽïqóiN@@

@òŠbàˆ@õón“‚IQYMS@HçbØóqì‹ @ôŽïqói@çbîò‰ŽîŠ@ì@çbéïu@ôäaín“ïäa†@õòŠbàˆZ@@

çbØóqì‹ @@@@@çaín“ïäa†@õòŠbàˆIŠaŒóè
‘óØH@@

õòŠbàˆ@õò‰ŽîŠ
çaín“ïäa†@@

bØòŒŠói@pbèa†@ómýìç@@YYUPPP@@QU~V@@
çbØóïî‡äòìbä@pbèa†@ómýì@@UPSPPP@@X~R@@

çbØóàä@pbèa†@ómýì@@RQVSUPP@@SU~S@@
çbØóàä@ŠûŒ@ómbèa†@ómýì@@RUQQTPP@@TP~Y@@

ôn“ @õüØ@@VQSSVPP@@QPP~P@@
óÜ@@@@@@@@@@@@@@@óàä@ŠûŒ@çbïmbèa†óØ@õóäbmýì@ìó÷@ôäaín“ïäa†@õòŠbàˆ@µåïiò†@a†òìòŠó@õóØón“‚

@@@@@@ì@†ŠbïÝà@ìì†@óÜ@óïïnî‹i@@@@@@çbîóØò‰ŽîŠ@òì@‹mbîŒ@ÚÜó‚@íïäITPHE@@@@@õü @Šó@ôäaín“ïäa†@ìíàóè@õ
@@@@@@@@@@@@@@óïïnî‹i@óîóè@çbïmbèa†@æî‹mŒŠói@óØ@õóäbmýì@ìó÷@ôäaín“ïäa†@õò‰ŽîŠ@ãýói@LæåŽïèò†@ÚŽïq@õìòŒ

@@óÜIQUHE@@@@@@@@@@@@@@@µåïiò†@æîò‡i@óØón“‚@ô−Šó@‹m@ôÙŽîŠbu@Šó ó÷@Lçbéïu@ôäaín“ïäa†@ìíàóè@õ
@@@@ýì@ìó÷@ôqì‹ @ìì†Šóè@õüØ@@@@@@@@@@íïä@ì@†ŠbïÝà@Šaíš@óÜ@óïïnî‹i@óàä@ŠûŒ@ì@ãä@çbïmbèa†óØ@õóäbm
@@@@@õò‰ŽîŠ@ómaì@ôÙÜó‚@‹mbîŒIWUHE@@@@@@æåŽïèò†@ÚŽïq@õìòŒ@õü @ôäaín“ïäa†@ìíàóè@õ@N@@@õóÙîä@ómaì

@@@@@@@@@@@@@@óîóè@õòŠìó @ôØóï‹móà@•óàó÷@æîˆò†@a‡îŠaˆóè@ômóÜbyóÜ@a‡äbéïuóÜ@ÚÜó‚@†ŠbïÝà@wåŽïq
@@ômóîbÄû‹à@õò‡åîb÷@ŠóóÜ@Nói@@@@@@@@@@@@@ãóØ@ì@õŠaˆóè@ôàaìò†Šói@çbbåîŠìíib÷@óÜ@ Žõ‡äóè@ôäìíšüi@

@@@@@@@@@@@@Šûm@õòìóäìíiìþi@ì@õàbÔóbä@ì@ôàaŠb÷bä@ôäbØóä‹ @òŠóè@òŠónØbÐ@óÜ@æÙŽïØóî@ômóàaŠò†
@@@@@@@@@@óîò‡å’íØ@ò†Šbî†@ãó÷@üi@òìóäŒû†óä@a‹Žï‚@ôÙŽîŠóòŠbš@ômóîbÄû‹à@õbÜóàüØ@Šó ó÷@La‡äbéïuóÜ

@@@@‹m@ômbòŠbØ@ì@ãbØb÷@aìó÷@@@@òìónŽîìóØò†@ŽðÜ@ôØbå@N@@@@@@@@@@õóØón“‚@õŽíèói@æîò†ò†@Žßìóè@óáŽï÷
@@@@@@@@@@@@@@@@@Læîò‡i@çb“ïä@çbéïu@ôäbØómýì@ì@tì‹ @çaíŽïä@ôäbØóïîŒaìbïu@õ‹m@ôäóîý@Žõ‡äóè@òìòŠaí‚

@@@@@@@@@@òìómbØò†ìþi@óäaŠbàb÷@ãó÷@óäýb@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@ì@ôäbéïu@ôÙäbi@N@@@@@ãóÜ@óáŽï÷@òì
@@@÷@ìíàóè@µäaímbä@a†óåïìíä@@@@@@@@@@@@@õììŒòŠb÷@ÚŽîŠóåŽîí‚@Šóè@Šó ó÷@ãýói@Læîò‡i@çb“ïä@çbØòŠbàb

pbÙi@a‡nŽïäŠónåï÷óÜ@òŠórÜbà@ãó÷@õ‹îó@oŽïäaímò†@oŽïióè@õóäaŠbàb÷@ãó÷@ôåïäaŒN@@
Ihttp://www.worldbank.org/psd/compete.nsfH 

 RXV

@òŠbàˆ@õón“‚IQYMT@HçbØóqì‹ @ôŽïqói@ôÙÜó‚@ôäbîˆ@õíŽî‰i@ônb÷Z@@

çbØóbåŽïq@@
ýì@ôäbm

@pbèa†
çbØòŒŠói@@

@pbèa†@ôäbmýì
çbØóïî‡äòìbä@@

@ôäbmýì
@pbèa†
çbØóàä@@

@ôäbmýì
@ŠûŒ@pbèa†
çbØóàä@@

çaín“ïäa†@õ‡äòìbä@ômbèa†@@RRXQX@@UQWU@@QXPX@@SXX@@
@ôäaín“ïäa†@ŠójàaŠói@çaín“ïäa†@õò‰ŽîŠ

çbéïu@@
QU~V@@X~R@@SU~U@@TP~Y@@

@çóàóm@õ‰ŽîŠ†Iõ‰ŽîŠ†@çóàómH@@WV~X@@WP~Q@@VX~Q@@UT~V@@
ôäbåŽïéàóèŠói@õò‰ŽîŠIóäò†Šbä@H@ŠójàaŠói

ôäbéïu@ôàóèŠói@ìíàóè@@
WS~X@@UR~V@@TS~R@@RX~P@@

@Šóè@üi@çüÐóÜóm@õòŠbàˆIQPPP@HÚŽïóØ@TXW@@QXP@@QQS@@QW@@
@ôÝŽïè@ôäb“ŽïØaŠ@üi@ìa‹Ø@çaìŠòìbš@ômbØ

çüÐóÜómIŽßbH@@
P~PS@@Q~XU@@T~UQ@@U~SQ@@

Šóè@üi@çüîÐóÜóm@õòŠbàˆ@@
IQPPP@HÚŽïóØ@@

TYP@@RYS@@RPU@@VU~Q@@

pójîbm@õŠómíïràüØ@õòŠbàˆ@@
@Šóè@üiIQPPP@HÚŽïóØ@@

QWP@@SU@@QQ@@R@@

@íŽïäóÜ@çaŠaìò‡åŽîí‚@õò‰ŽîŠIa‡äbØòŠìó H@@YW@@XV@@XQ@@UT@@
Šóè@üi@çbîbäaŒ@õòŠbàˆ@@

IQPPP@HÚŽïóØ@@
S~S@@Q~P@@Q~S@@P~T@@

òìóåîŒû†@ì@çbåŽïèa†@õòŠbàˆ@@WVUPW@@QXXPQ@@QPPPX@@SSV@@
@@

@@@bØòŠbàb÷@õ†Šì@ôÙŽï−Šó@Šó ó÷@@@@@@@@@òìóåîóÙi@ôÜónï’@ÚŽïàóØ@ì@æîò‡i@òìòŠó@õóØón“‚@ôä
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óáŽï÷@LoŽîìóØò†Šò†@üi@çbºìòŒ@õü @ôäaín“ïäa†@ôäbîˆ@ônb÷@õŒaìbïu@òìóåïÜüÙi@ôŽïÜ@ì
@@@@@@@@@@@@@@@@@ìó÷@oŽïäaímò†@ôäbb÷ói@ŠóåŽîí‚@óÙäíš@òìóåîóÙi@Žßónï’@óäaŠbàˆ@ìóÜ@ÛóîŠóè@oŽîìóäbàbä

@@@@@nŽïÜüÙi@çbïŽïÜ@ì@òìómbÙi@Žßónï’@óäaŠbàb÷@@@@@@@@@@@@Âä‹ @ŠûŒ@ôÙŽïÜb‚ói@òˆbàb÷@oŽîìóàò†@ãýói@Lòìó



 RXW

@@@@@@@@@@@@@‡äóšói@çbïïnîíŽïq@çòìaì†óÜ@ì@çìímìóØaì†@ò‡äòìó÷@çbØòìín“îóŽïq@òŒbm@ómýì@õóiŠûŒ@Lãò‡i
çbØòìímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ómýì@ômóîýóàüØ@ì@õŠìíib÷@ônb÷ói@´“îó @üi@óîóè@ÚŽï‚ŠóšN@@

@@
ômóÜìò†íŽïä@õŠaŒbiA@@

@@çbàíŽïi@@@@@@@@@@óÜóu@Lóîòìaì†ói@ôØbå‹m@ì@Šaìˆ†@ômóîýóàüØ@ôàbØb÷@ôîìímìóØaì†@ì@õŠaˆóè
@@@@@@@@@@ŠóóÜ@oŽïiò†@õóäbÅïmóŽïä@ôÙŽïàb−ó÷@@óîò†Šbî†@ãó÷@µäai@bi@çbØóïïmóîýóàüØ@óàbØb÷

ômóÜìò†íŽïä@õŠaŒbi@ì@ôäbéïu@õŠìíib÷N@@
@@@@@@@@@ímìóÙ“Žïq@óïîŒbó“ïq@ómýì@†‹ÙŽïÜ@çbbi@òìó“ŽïqóÜ@ÛòìŠóè@@@@@@@ì@łbØ@ŠûŒ@ôÙŽî‹i@çbØòì

@@@@@@@@@@@@ómaì@óîóè@´’û‹Ð@ói@çbïïnîíŽïq@óäbàóèŠói@ìó÷@çbàíŽïi@æåŽïèò†@ãóèŠói@çbØóïîŠaŒímóà‚
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŠûŒ@õóiŠûŒ@ômbèa†@óÙäíš@óïïä@çbb÷@ÚŽïàóØ@óØŠó÷@ãó÷@ãýói@LòŠaŒbi@ói@çbïïnîíŽïq

@@@@@@óÜ@óïïnî‹i@a‡ÙŽîˆûŠóÜ@çbéïu@ôäaín“ïäa†IÛóî@H@@@çbîIìì†@Hýû†@@@@@@@óäbÙÜó‚@ìó÷@LôÙî‹àó÷@õŠ
@@@@@@@@@@@@@@@@@ôäòìb‚@çbî@çbîü‚@õíäb‚@çbî@ÞŽïjàümü÷@ôäòìb‚ói@³i@æäaímbä@çbïäóàóm@ìíàóè@ôîa‰ŽîŠ†ói

@@@@@@@@@çbîü‚@ôäüÐóÜóm@ôäòìb‚ói@³i@æäaímbä@póäbäóm@çbîü‚@õŠómíïràüØ~NNN@‡nè@N@@@õ‹i@óÙäíš
@@@@@@@@@@Ü@pbØò†@çbîŠa†Šíå@çbïäbØómbèa†@ómaì@pa†bä@ Žðq@çbîóŽîŠ@çbîóØómbèa†@a‡äbåŽïèŠbØóió@N@@ìói

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŠaŒbi@bä@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@LçóÙi@µia†@Žôq@õóäaˆûŠ@ôØaŠü‚@béäóm@æäaímò†@ómbèa†
@@@çbØòŠbàb÷@ôŽïqói@La‡äbéïuóÜIXPHE@@@@@@ŠbØói@ôØóïîŠa‡’ói@æäaímbä@õìòŒ@õü @ôäaín“ïäa†@õ

a‡ïäbéïu@õŠaŒbi@ôäbåŽïéÙŽïqóÜ@çóÙi@N_æîóÙi@ðš@ómaìóØ@@
@båîŠìíib÷@óÜ@Žõ‡äóè@@@bïäbràüØ@ôØýbš@ì@ŽßûŠ@õüèói@æŽïÜò†@çaŠa†ó¸óbï@ì@çb

@@@@@@@@@@@@@Šó óäó£@çbîü‚@õóîbàŠó@õ†aŒb÷ói@æäaímò†@ì@òíî‹i@çbïäbØómýì@õŠíå@óØ@òìóäbØòŒó òŠò‹Ð
@@a‡äbéïu@ôÙŽïåiˆíÔ@ìíàóèóÜ@N@@@@@@@@@@@@@LçóÙi@ôîìímìóØaì†@ì@õŠaˆóè@õŠóòŠbš@æäaímò†@•óàói

@@@ŽïéàóèŠói@õó ŠbØ@õòìóä†‹Øói@”îìó÷@@@@@@@@@õóŽì‹qóÜ@óäbmýì@ìó÷@ôäaín“ïäa†@ôä†‹Ø@ŽßbÔŠó@ì@çbå
@@@@@@@@@@õòìóäìíiŒŠói@õüèói@çbàíŽïi@Lçbïäbîˆ@ônb÷@ì@çbïmbèa†@õòìóä†‹ØŒŠói@ì@a‡äbåŽïéàóèŠói
@@@@@@@@@@@@@çóÜóè@óäbäìíšŽíi@ãó÷@a‡ïnaŠóÜ@ãýói@Lôäbéïu@õŠaŒbi@óÜ@ÚŽï’ói@ói@æiò†@ò†Šìò†Šì@òìóäbïmbèa†

@@@Ø@ôØòŠó@ô−bàb÷@óÙäíš@@@@@@@@@@@óäaŠó @òì@ò‹mŠûŒ@ôÙŽï−aŒbÔ@ôåmìóÙnò†@çbØòŒó òŠò‹Ð@bïäbràü
@@@@@ì@çbåŽïèŠò†@ì@çbåŽïèŠbØói@çbïnóióà@bèòìŠóè@òì@La†óäbmýì@ìóÜ@a‡äaŒŠóè@õŠbØ@õŽïè@õaì†ói

óîóäbmýì@ìó÷@õìòŒ@‹Žîˆ@ôäbàb@ôä†‹iN@@

 RXX

@@@@@@@@@@óäbîbïäbràüØ@ãó÷@_çóØò†@ôš@òì@µš@çbØòŒó òŠò‹Ð@bïäbràüØ@µäaibi@@@@@ôåm‹Øóî@õüèói@
@@@@@@@@@@õaì†@ômójîbmói@çìíia‡îóq@a‡îŠìíib÷@õìa‹ÙîŠbî†@ôÙŽïmŠóØóÜ@òìóØí›i@Ûí›i@õbïäbràüØ@ça‡äóš

@@@ãónïi@õò†ó@õbnÐóy@ôäbØóÜb@N@@@çŠüu@ìì†@óäbîbïäbràüØ@ãó÷@Z@@@@@@@@óÜ@µnî‹i@çbïàóØóî@õŠüu
@@@@@@@@@bØóïäb ŠŒbi@bïäbràüØ@óÜ@µnî‹i@ãòìì†@õŠüu@òì@LçbØòŠóåŽïéàóèŠói@bïäbràüØ@@@@@óØû‹àó÷@óØ@Lç

@@@@@@@@@@@@a‡Žîíä@õŠaŒbi@õaì†ói@óäaŠó @óäbïïäbràüØ@ãó÷@ôØòŠó@ôØŠó÷@La‡äbéïu@ìíàóèói@òìómóäìíiìþi
@@@@@@@@@@@@@@ôäbàb@ôåmìóÙnò†@òì@L‹mbîŒ@ô−aŒbÔ@ôäbåŽïénò†ói@òì@çbïäbØóàóèŠói@õòìóä†‹Ø@Ïb@üi

çaŒŠóè@ŠûŒ@ôÙŽï‚‹äói@õìòŒ@‹ŽîˆN@@
@@@@@ómŠüqaŠ@ì@ôäbéïu@õbî‡ïà@óÜ@óØû‹àó÷@@@@@@õäbéïu@õò†Šbî†óÜ@‘bi@‹mbîŒ@La‡äbØóïîŠìíib÷@

@@@@@@@@@@@@@@@oŽîìóäbîò†@•óàói@LçbØóàbåbä@Žði@ì@çbØòŒó òŠò‹Ð@bïäbràüØóÜ@ç†‹Ùbi@Ûòì@oŽî‹Øò†
@@@@@@@@@@@@@@@@bïäbràüØ@ô−bàb÷óÜ@Ûòì@òŒaìbïu@õäbéïu@ô−bàb÷@óîaí @óØ@LçóÙi@ó’aìóš@ôÙÜó‚

çbØòŒó òŠò‹Ð@N@@@@b÷óÜ@óîbàŠó@õŽïè@õäbéïu@æŽïÜò†@@@@@@@õóîbóÜ@ì@pb‚ò†@Ûóî@a‡äbéïu@ôn
@@@@@@@@@@@@@@òì@Žô‚ò‹i@óîbàŠó@ôån‚Šó ói@üi@‹mbîŒ@¶óè@çóØò†aìa†@çaŠa†óîbàŠó@a‡îäbéïu
@@@@@@@@@@@@@@@@óîaí @•óàói@LçóÙi@õŠaŒí óîbàŠó@@@a†bïäì†@õŠóbmŠó@óÜ@óîa†òìóÜ@çbïî‡äòìòˆŠói

@@@@@@@@@@@@ì@çbïåmìóÙ“Žïq@üi@çò†ò†@çbØómóàaŠò†@ãóØ@ì@Šaˆóè@ôäbmýì@ômóàŠbî@@@@ôäb‚‹Žîˆ@õòìóäaˆíi
çbïïmóîýóàüØ@õŠbi@ôä†‹Ù’bi@ì@çbïîŠìíib÷~NNN‡nè@N@õäbéïu@bîb÷@µib b÷@ói@oŽïiò†@ãýói

_oŽî‹ ò†@òìbšŠó@òíŽîíØóÜ@ì@óïïš@@
õäbéïu@Z@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@ÃŠói@ói@óØ@óäbéïu@ôäbØòŠìó @bïäbràüØ@ôåm‹Øóî@õŒŠói@ôØóîóÝq

@@@@@Œ@çbØòŠaˆóè@ómýì@oŽîìóäbîò†@‹m@ôÙŽïäòŠ@@@@@@@@@@@@‹mbîŒ@çbØò‡äóàóÜìò†@ómýì@òì@çóÙi@Šaˆóè@‹mbî
@@@@@@@@@@@@@@@@@Žði@bïäbràüØ@õˆüÜû‡îb÷@ì@póbï@õòìóäìíi‰ŽîŠ†@õäbéïu@ómaìóØ@LçóÙi@‡äóàóÜìò†

óäbØóàbåbä@N@@òìóîäbéïu@ôäbØò†í@õìbäói@òìò‹m@ôØóîýóÜ@çbØòìímìóÙ“Žïq@ómýì
ia†@ìín“îóŽïq@òŒbm@ôäbmýì@‹m@ôÙŽîŠbu@oŽîìóäbîò†a‡äbîü‚@çaíŽïäóÜ@òìóäóÙi@•óN@@

@@@@@@@@@@Lóîòìaì†ói@ô“ïmóîýóàüØ@ôàbØb÷@çbØóïîŠìíib÷@óàbØb÷óÜ@óu@õäbéïu@õò†Šbî†
@@@@@@õbïäbràüØ@ ŽômbØ@óäìí¹@üiI@@@‘‡Übäû‡Øbà@M@Mcdonalds@H@@@@ìíàóèóÜ@ôäbØónäaŠünŽîŠ

@@@@@@@@@@@@@ Žði@ô−aŒbÔ@ì@ôäbØóïîŠìíib÷@óïî‡äòìòˆŠóióÜ@óu@LòìómbØò†@a‡äbéïu@ôÙŽïåiˆíÔ@@LŠíå
óØóšìbä@õŠínÝØóÜ@òŒaìbïu@óØ@òìbÜóàüØ@ìbä@ónŽïåŽïèò†@Žõíä@ôÙŽîŠínÝØ@N@ómaìóØ

@@@@@@@@@LŽôåŽïØómò‡Üóè@òìómòŠóåióÜ@ômóîaìómóä@ônîŠóä@ì@çbØóïïmóîýóàüØ@óïî‡äòíîóq@õäbéïu
@@@@@@@@@@@@@@@@@@o“ ói@pbØò†@õü‚@‘‹q@ Žðiói@óØ@òŠóîŠbØ@ò‡äòìó÷@õäbéïu@õò†Šbî†@óØû‹àó÷



 RXY

@ì@La‡ÙŽïåŽîí’@@@@@@@@@@@@@Šóè@ìbäóÜ@õäbéïu@óØû‹àó÷@Lòìóäb¹bØòŠììˆ@ìbä@ónŽî†@ça†b Šò†óÜ@Žôiói@ò
@@@@@@@@@@@@@pbØò†@‹m‰ïm@çbØóïïØüØbä@ì@a†ò‡ŽïqòŠóq@çbØóïïmóîýóàüØ@óïîŒaìbïu@a‡ØóîbÜóàüØ@N

@@@@@@@@@@@@@@ói@o“q@ì@óïîŠa†óîbàŠó@ôä†‹Ø@çbéïuói@õóû‹q@a‡mòŠóåióÜ@õäbéïu@µŽïÝi@µäaímò†
@Žõíä@ôàïÜajŽïÜ@@@@@@@@@@@@@@@@üi@çóÙi@†aŒb÷@ìaŠ†@ôäbØòŠaŒbi@oŽîìóäbîò†@õ‡Žïè@õ‡Žïè@òì@LŽônóiò†@

@@@@@@@@@@@@@@ômýóò†@õìóÝu@•óàói@LoŽïi@ìaŠ†@õŠü íÜb÷@ôàónï@õŠa†Šójò†@póÜìò†@õòìó÷
@@@@@@@@@@@@@LòìónŽïÝŽïèbä@çbmýì@õ‡äòìbä@ôÙäbi@üi@ÚŽïÜûŠ@ïè@ì@ŽôåŽïèò†Šò†@çbmóÜìò†@ônò†óÜ@ôîaŠa†

@@äòìbä@ôÙäbi@ómbØìó÷@@@@@@@@@@@@@@ôÙŽîŠìò†@ïè@òìómóàìíÙy@oò†ói@ôîaŠa†@ôÙŽîŒa‹àb÷@Ûòì@õ‡
@@@@ì@ôîaŠa†@ômóbï@ôäaŠŽí óÜ@oŽïåŽïàbä@@@@@@@@@@@ôäbØóïîŠìíib÷@ó“ŽïØ@ôä†‹ØŠóòŠbš@üi@õŒŠóÔ

@@@@@@@@@@@@ôîòìómóä@õ‡äòìòˆŠói@ì@õŠìíib÷@ŠóóÜ@óîóè@õòŠìó @ôÙŽï‹m@•óàó÷@Lpýì@N@@óÙäíš
@@@@óîbàŠó@òìòìaŠ†@ôäbØòŠaŒbi@ôä†‹Ø†aŒb÷@õüèói@@@@@@@@@@ói@ŽßóÙŽïm@çbØòìín“îóŽïq@òŒbm@ómýì@õ

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ômóîaìómóä@ôØŠüà@ì@óïïäbéïu@óîbàŠó@ìóÜ@ÚŽï’ói@ói@oŽïiò†@ôäbéïu@õóîbàŠó
ŽôåŽïàbäòíŽïq@N@@@@@@@@@@@@@@@@‹mbîŒ@òìò†aŒb÷@õŠaŒbi@ì@póïa‹Øüº†@õýóèýóè@ói@òìò‹m@ôØóîýóÜ@òì

@@@@@@@@@@mìóÙ“Žïq@òŒbm@ómýì@ì@oŽîŽîŠbqò†@çaŠa†óîbàŠó@õ‡äòìòˆŠói@@@@@ômóà‚@óäìóØò†@çbØòìí
@@õäbéïu@õóîbàŠó@ôäbØóïîŠìíib÷@ómóbï@N@@@ŽôÝàòŠûŒ@õüèói@µåïiò†@óØû‹àó÷@bmòìó÷

@@@@@@@@@@@@@@@@@òŒbm@ôäbmýì@õbÜóàüØ@póïïa‹Øüº†@ìbäói@ì@†aŒb÷@õŠaŒbi@ômóbï@ôä‡äbqóa†@ì
@@@@@õàbÔó@ì@ôàaŠb÷@ì@ôåáŽïè@ì@õŠìíib÷@õˆóäóm@ómóäímìóØ@çbØòìín“îóŽïq

üØ@òìa‡nò†óÜ@çbïïmóîýóà@N@@@@@@@@@@óØ@òìóïŽîíä@ômóbï@õüèói@óäbmýì@ìó÷@õŠûŒ@õóiŠûŒ@òì
@@@@@@@@ômóîbØûŠó@ói@òìóäbïäbØómóàìíÙy@õóŽîŠóÜ@çbØòäbéïuI@@@@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì

bÙî‹àó÷@H@@@@@@@@@@@@ôäbàbóÜ@çbïäaín“ïäa†@õŠûŒ@õóiŠûŒ@a‡äbéïu@ìíàóè@Šóói@òìì‡äbqó@çbîa†
@@@ì@ômbèa†@ì@ôîòìómóä@@@@@ônŽï‹i@ì@õŠaˆóè@ôä†‹Ø‹mbîŒ@ómaì@•óàó÷@òìì†‹Ù’ói@Žôi@pý@~@@bîb÷

@@@@@@@@@@@@oŽïiò†@òŠbï‹q@ãó÷@_oŽî‹Ùi@póïa‹Øüº†@õóòŠbàíà@oŽî‹äaímò†@çüš@òìóïï‹i@ôÙói
æîóÙi@õäbéïu@ômóbï@ôäa‹äóîý@ì@äbéïu@òˆüÜû‡îb÷@óÜN@@

@@@@@@@äbràüØ@ôØýbš@ì@õäbéïu@õò†Šbî†@ôÅïmóŽïä@ì@ÆïmòŒüq@@@@@ói@ônîíŽïq@çbØòŒó òŠò‹Ð@bï
@@@@@@@@@@@@@@@ÚŽïØóî@ìíàóè@óØû‹àó÷@ãýói@Lóîóè@óäbnäaŒ@ì@çóîýóàóè@õòìóåî‰Žîím@ìòìóåïÜüÙŽïÜ@ì@‘bi
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@òìóîü‚@ôÙ“Žïà@õììŒaŠóm@õbm@ómb£@óîò†Šbî†@ãó÷@ôäbØóïqa‹‚@ì@•bi@oŽïäaímò†@óáŽï÷óÜ

@@@@@oŽïåŽïäói@çbïÜóè@oŽïäaímò†@òìóåï‹rŽïÜ@oóè@õŠóqìóiN@@@@@@çbØòäbéïu@Šó ó÷@òìóåà@õýói@

 RYP

@@@@@@@@@@@@@@@ómbØò†ììŠ@ìa‹Øóä@çaìŠòìbš@ì@òŠìó @ôØóï‹móà@aìó÷@çŠü óä@çbîü‚@ômóbï@ì@õˆüÜû‡îb÷
@@@@@@@@@@@@@@çbéïu@ôäbØòŠûŒ@òŠaˆóè@çaíŽïäóÜ@ôîbmüØ@Žði@ôÙŽïäóu@õüè@ónŽïiò†@ì@ômóîbÄû‹à@õò‡åîb÷@Šó

çbéïu@ôäbØò‡äóàóÜìò†@ìN@@
ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
÷@õäbéïu@õŠìíibIEconomic GlobalizationHZ@@

@@@@@@@@@@@ì@óäa†aŒb÷@ôØóîòìóäýíu@•óàó÷@óØ@Lçbéïu@ômóîŠìíib÷@ói@çbØóïîü‚ìbä@óïîŠìíib÷@ôåîŠü 
@@@@ì@Šíå@óØ@LòìónŽî‹ ò†@çbØóïïäbéïu@óïïäb ŠŒbi@ì@ôîaŠa†@õŠü íÜb÷@ôØýbš@ña‹Žï‚

@@@@@@@@a†aŒb÷@õòìóånaí @üi@b Šò†@ì@ŽôÜbàò†aŠ@Ã‹àí @ì@çbØónóiŠói@@@@@@õòìóånaí @ì@óîbàŠó@õóä
@@@@pbØò†@ýaì@çbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@N@@@@@@@@@@LçbØòŠüm@õóäbïà@óÜ@ôä†‹Ø@ôäb ŠŒbi@ì@oŽïäŠónåï÷

@@@@@@@@@@@@ì@óîbàŠó@ôäìíi@çbéïu@‹m@ôØóîbmaìói@LóîóïŽîíä@óïïäbéïu@óïîŠìíib÷@ãó÷@õìì‡åîŒ@ôØóîò†Šbî†
çbåŽïéàóèŠói@õóû‹q@N@@

@@
@@
@@
@@
@@



 RYQ

@@
@@

ãó’ó’@ô’ói@@
ìíàóè@üi@õŠìíib÷ÚŽîˆûŠ@@@

@@@@@@@@@@@@@@@üi@béäóm@õŠìíib÷@ônäaŒ@bîb÷@_a†óäaˆûŠ@ôäbîˆóÜ@oŽïåïiò†@ÚŽïÜûŠ@@õŠìíib÷@ônäaŒ@bîb÷
@@@@@@@@@óÜ@oŽî‹iŠòì@ŽðÜ@õ†í@oŽïäaímò†@óáŽï÷óÜ@ÚŽïØóî@ŠóèóØ@óîónäaŒ@ìó÷@çbî@óäbbåîŠìíib÷

@ììŠ@ì@ò†Šbî†@óÜ@´“îóŽïm@bîb÷@_a‡äbàóäaˆûŠ@ôä†‹ØóÜóàbà@ì@ŠbiìŠbØ@ôäaŠíÜóè@òìa†
@@@@@@a‡äa†Šbî‹i@ômbØóÜ@pa†ò†@çbáïmóàŠbî@çbØóïîŠìíib÷NNN@@@@@@@@@òìbmòŠóóÜ@ónîíŽïq@ãýói@LŽôÜói@_

@@@@@@@@@çbØóïîŠìíib÷@òŠüïm@ì@ôîbmòŠó@óåï›åi@ôån“îóŽïmóÜ@æîóÙi@ìì‡äbà@çbàü‚@ÚŽïàóØ@N@@oŽïiò†
@@@@@@@@@@@@@@@@@@†b b÷@oŽïiò†@Lµi@çbØóïîŠìíib÷@óÜaìóè@ì@pŠüqaŠ@õŠa†b b÷@óäaˆûŠ@òìóàóØ@ôäóîýói@õŠa

@µi@çbéïu@ôäbØóïîaŠa†@ì@õŠìíib÷@óîŠbÙäaŠü @N@@ìa†ììŠ@µäaíni@òìóäbîŠbïäaŒ@ìó÷@õüèói@õòìó÷@üi
@@@@@@@@@@@@@@@@çb¹bØóàbäŠói@ì@Šbî‹i@íØbm@òìóåïÜüÙi@çbïŽïÜ@ì@µåŽïäójÜóè@çbØóïîŠìíib÷@óïîŠbÙäaŠü @ì

@@@@@@@@@Žßìóè@a†ó’ói@ãóÜ@La‡äbØóïîŠìíib÷@ómìòŠ@Žßó óÜ@æi@ìb−í @òì@æiìímìóØŠó@@@ôØóîòíŽï’ói@æîò†ò†@
@@@@@@@@@@@@@@@@õòíŽï÷@óÜ@ÚŽïØóîŠóè@õòìó÷@üi@òìóåîóÙi@çììŠ@çbØóïîŠìíib÷@òìa†ììŠ@ìò†Šbî†@ŠbØb@ì@çbb÷
@ôØóïîŠa‡’ói@õbäaím@òì@pbÙi@çbØóïîŠìíib÷@óû‹q@õóÄû‹’@ì@Žßónï’@oŽïäaíni@ŠóåŽîí‚

a‡äbØóïîŠìíib÷@òŠbî‹i@ôä†‹ØónaŠb÷@óÜ@oŽïióè@õóäbØýbšN@@
@@
@@
@@

 RYR

@@



 RYS

@@
@@

óÐãónïi@ôÝ@@
_æîóÙi@pýì@õŠìíib÷@õòìóäìíiìb‚@ì@õˆ‹ @õ‹Žî†ìbš@µäaíni@çŽíš@@

@ @
@@@@@@@@@@@@ì@bïäbràüØ@çòìb‚@ì@Šü‚óšìíà@@òì@çbØóäbØì†@çòìb‚@ì@ŠbÙjbØ@@óáŽï÷@óÜ@ÚŽïØóîŠóè

@@LçbØóÝŽïmí÷@ì@oäaŠünŽîŠNNN@@@@@@@@@@_óîa‡ÙŽï‚û†ìŠbi@@óÜ@pýì@õŠìíib÷@bîb÷@µäai@óîòìói@çbáïnîíŽïq@‡nè
@@bîb÷@@@@@@@@@@@@@@@@ç†‹Øó’ó @ì@òìóäaˆíi@bîb÷@_ça‹îóÔ@ì@õˆóäóm@ìòŠói@çbî@oŽïšò†@òìóäaˆíi@ì@ç†‹Øó’ó @ìòŠói

@@@@@@@@@@õòìóåîŠü @ì@ŒŠóÔ@ì@ôîaŠa†@õŠaŒbi@ô‚û†ìŠbi@bîb÷@_oŽïäóîb‚ò†@ò‰ŽîŠ†@ì@oŽïiò†@ãaìò†Šói@õóØ@íØbm
b÷@ì@paìŠò†@ŽõíØ@ìòŠói@póàìíÙy@õŠìíib÷@ômóbï@bîb÷@_óîa‡ÙŽïnb÷@@óÜ@ìaŠ†@_óïïš@ôäbØóàbØ

òìóåîò‡i@óäaŠbï‹q@ãó÷@ìíàóè@ôàýòì@æîò†ò†@Žßìóè@a†óÝóÐ@ãóÜN@@
@@

çbØóïîŠìíib÷@óïîŠbïäaŒ@ônŽïä‹ @@
@@@@@@@@@@@@@@ì@õŠìíib÷@óïî‡äòíîóq@óÜ@‘bi@ómaì@LòìónŽïÜüØò†@Äû‹à@ôØýbš@óÜ@óØ@óîónäaŒ@ìó÷@õŠìíib÷

@@pbØò†@bÜóàüØ@ôäbØóïïmóîýóàüØ@N@@@@@íàóè@óÜ@´“îóŽïm@ómaìóØ@@@@@@@óØ@õóäbïîŠbÙäaŠü @ìó÷@ì
@@@@@@@@oŽî†@a†bÜóàüØ@õŠìíib÷@ì@ômóîýóàüØ@õŠbi@Šóói@N@@@@@@@@@@òŠüïm@óÜ@´’óŽïm@béäóm@çbàíŽïi

@@@@@@@@@@@@@aì†óiaì†@òìóåîóÙi@Žßónï’@óäbïîŠbïäaŒ@ìó÷@çüš@µji@‹ŽïÐ@ónîíŽïq@íÙÜói@óïïä@‘ói@çbØóïîŠìíib÷
æîóÙi@oìŠ†@ì@oaŠ@ôàb−ó÷Šò†@a‡îbå’ûŠ@ŠóióÜ@µäaíniN@@

i@@@@@@@õŠb’óÜ@pa†ò†@Šbî‹i@Ûóïmýììbè@óäìí¹@üIXH@@@@@õŠb’@üi@òìónŽîŽîíi@òìòIY@H@@fuón“ïä@üi
@@@@õŠb’@óÙäíš@LçìíiIY@H@@@@@@@@@@@õŠbØ@¶óè@òì@òìì†‹ÙŽïrnò†@a‡Žïm@õŠìíib÷@ôä†‹Øó’ó @ì@òìóäaˆíi

@@@@@@ì@Ûó@ô‚‹ä@a†òìóäaˆíi@ômbØóÜ@æîóØóä@†bîóÜ@òìó÷@oŽïiò†@ãýói@Lóîbïm@‹mŠûŒ
ØóïîŠaŒímóà‚@@@@@@@@@@@@@ãýói@LòŠóiìíäb‚@ì@båïi@ì@ÚÜíà@ô‚‹ä@ômójîbmói@æšò†@òìóäìíiŒŠói@ìòŠói@çb

@@@@@@@@@@@@@@@@aìó÷@Lòìì†‹Ø@ŽðÜ@çbbi@a†ìí“Žïq@ôäbØó’óióÜ@óØ@†bî@òìónŽïi@çbºŠìíib÷@ôäaŠü @õŠí@Šó ó÷
@@@@@@@@@@@@@ìíàóè@çbØóïîŠìíib÷@òŠí@õbbî@ôŽïqói@óÙäíš@æîóÙi@óÄû‹’@ôäbb÷ói@óîò†Šbî†@ãó÷@µäaímò†

äaˆíi@@@@@@@@@@@@@@@@ómaì@Lóîòìaì†ói@õòìóäìíiìb‚@ì@òìóäìíiˆ‹ @ì@òìóäb“Øa†@ôÌbäüÔ@ÚŽïä†‹Øó’ó @ì@òìó
 RYT

@@@@@@@@@@@@@@@ì@ÚÜíà@ŠóóÜ@çbî@çbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@ŠóóÜ@@oŽî‹Øò†@…‹ä@õòìóäìíi@ãä@ôäaìŠòìbš
@@@@@õŠb’@ômýììbè@óîüi@òŠóiìíäb‚IX@H@@@@@@õòìóäaŽîí @óÜ@pbØbä@óÜóq@òì@pbØò†@óÜóè@ìó÷@ôäaìŠòìbš

@@üi@@õŠb’IY@H@@@@ça‡nb÷@æî‹mŒŠói@óÜ@çbØó‚‹ä@óÙäíš@N@@@@@@çbØóïîŠìíib÷@ò†Šbî†@óÜ@´’óŽïm@ómaìóØ
a‡äa†Šbî‹i@óÜ@pa†ò†@çbáïmóàŠbî@ó“ïàóèN@@

@@@@@@@@@@@òŠónØbÐóÜ@óu@óîüi@óïïmóîýóàüØ@ôÙŽïnäaŒ@õŠìíib÷@a‡Žïq@çbàòˆbàb÷@òìó“ŽïqóÜ@ÛòìŠóè
@@@@ØóïïmóîýóàüØ@òŠónØbÐ@õìbšòŠ@oŽïiò†@çbØóïîŠìíib÷@oŽî‹Ùi@”ïäb@N@@@@a†ìí“Žïq@ôäbØó’óióÜ@óáŽï÷

@@@@†‹Ø@çbïîŠóîŠbØ@ì@çbØóïîŠìíib÷@bbî@óÜ@çbbi@ôàòŠóè@ôØóîòíŽï’ói@N@@@@Žßìóè@a†ó’ói@ãóÜ
òìóåîó£@ŠóåŽîí‚@õi@çbØóïîŠìíib÷@bŽîŠ@ì@óåï›åi@ômŠíØói@‹m@ôÙŽîŠbu@æîò†ò†N@@

@@
_µš@çbØóïîŠìíib÷@óbåŽïq@ì@Šbàb÷@ì@báŽïè@óÜ@oóióà 

íàóè@@@@@@@@@@@@@@@ì@o‹Žïq@òìbî‡ïà@õüèói@ì@òìóïmójîbm@õb Œò†@e‡äóè@õóŽîŠóÜ@çbØómóàìíÙy@ì
@@@@@@@@@@@@@@@@@ô‚û†ìŠbi@óÜ@çbïïmýììbè@õòìóä†‹Ø@Ša†b b÷@üi@òìómbØò†ìþi@çbØóïîŠìíib÷@òŠbàb÷@ì@báŽïè

@@@@@@@@çbØóïïäbïi@òŠaŒí óîbàŠó@õŠa†b b÷@üi@bèòìŠóè@òì@LõŠìíib÷I@@@@@@@@@óïïbï@ómŠbq@ì@Žïè@‹mbîŒ
óäüïŒüqü÷@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@õ‹Žî†ìbš@æäaímò†@óØ@æÙŽîŽïè@béäóm@çaìó÷@óÙäíš@´ò‡Üóè@òŠbØ@ãói@çbØ

çóÙi@pýóò†@ôÜûäüØNH@@
@@@@@@@@@@@@@@a‡mýì@óÜ@õŠbÙŽïi@õò†aŠ@µäaŒò†@òìóäbØóïîŠìíib÷@ómŠüqaŠ@ì@bî‡ïà@õbŽîŠóÜ@ÚŽïmbØ@óäìí¹@üi

@@ómün“îó IQP@HE@@@@@@@@@@@@óè@ómaìóØ@LpaìŠò†@õˆóäóm@ìòŠói@õŠìíib÷@ô’ìòŠ@ómaì@@@@ãóØ@çbìý
@@@@@@@@@õò‰ŽîŠ@óÜ@´“îóŽïm@ói@ómaìóØ@a‡äbØòŠaŒbióÜ@…‹ä@ôåîŒóia†@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@òìónŽïiò†
@@@@@@@@@@@@@@ìb−í @õŠbî‹i@ì@æîóÙi@çbØóïîŠìíib÷@óïîŠbÙäaŠü @ôåïj“Žïq@µäaímò†@õòìóä†‹Ùï’@ì@õŠbÙŽïi

@@@a‡äb¹bØóïîŠìíib÷@óïïØýbš@ôä†‹ÙŽïuójŽïu@óÜ@@æîò‡i@N@òì@òìóØóîýóÜ@óàó÷@@@òìó“î‹m@ôØóîýóÜ@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ŠóóÜ@ónîíŽïq@óîüi@òìónŽîìóØò†@Ž¶@ômóîýóàüØ@ôàbØb÷@ì@óØbå‹m@õŠbÙŽïi@õò†Šbî†
@@@@@@@@@@@@@óäbîa‹Žï‚@òìbäóè@ìóÜ@ÚŽïØóî@Lôä†‹ØŠóòŠbš@üi@oŽïåi@a‹Žï‚@ôÙŽîìbäóè@‡äóšóØ@póàìíÙy

@@@@@@@@@@@@@@@@äíš@òìónŽîˆíji@çbåŽïéàóèŠói@ômŠóØ@õòìó÷@üi@òŒŠóÔ@õ†í@õò‰ŽîŠ@õòìóä†‹Ø@ãóØ@@@ãóØ@óÙ
@@@@@@@@ómbØìó÷@õŠaŒí óîbàŠó@üi@pbØò†@oìŠ†@ŠbióÜ@ôØóîóåïàòŒ@ŒŠóÔ@õ†í@õò‰ŽîŠ@õòìóäìíi
@@@@@@@@@@@@@@@óØ@LõŠbÙŽïi@õòìóäìíi@ãóØ@ómaì@ŠbØ@ôåŽîí’@ôä‡äb‚òŠ@õüè@ónŽïiò†@óîbàŠó@ôån‚Šó ói

çbìýóè@ì@…‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õüè@ónŽïiò†@a‡àb−ó÷óÜN@@



 RYU

@óÜ@óØbnŽï÷@@@@@@@q@@‹m@ôÙŽîŠbu@òìòŠaí‚@@@@@@@@@@@õi@çbØóïïØòŠó@ì@Âä‹ @óïîŠìíib÷@ón‹Žï@
òìóåïåŽïèò†@ŠóåŽîí‚N@@

@@
ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@@

@@@@@@@@@@@@æîóÙi@õ‹Žî†ìbš@òìó−Šóói@ŠûŒ@ónîíŽïqóØ@óïîŠìíib÷@ôn‹Žïq@æîä‹ @óîóbåŽïq@ãó÷@N
@@@@@@@@@@@a‹ÙŽïm@õó’ó @ônb÷@ÚŽîŠbu@Âäbà@f@Šóè@çbî@óäbäbà@çbØòìímìóÙ“Žïq@ómýì@ômóàìíÙy@õ

@@@@@@@@@@@@ô‚û†ìŠbi@õŠa†b b÷@çaŠaŒí óîbàŠó@ì@çbïmýììbè@õòìó÷@üi@òìómbØò†ìþi@ôîòìómóä@ôàóèŠói
@@@@@@@@@@@@@@@µiò†Ša†b b÷@óîòíŽï’@ãói@òì@póàìíÙy@õŠbiìŠbØ@óÜ@æib b÷ói@bèòìŠóè@òì@Læi@pýì@õŠìíib÷

@@@@@@@@@@@@@Ø‹Žïàˆ@LoŽî†@a†Šóói@ôäaŠü @çüš@a‡ÙŽïÜb@õòìbàóÜ@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@bîb÷@@ôä†‹
@@@çbbi@a†ìí“Žïq@ôäbØó’óióÜ@óØ@oŽî‹Øò†@òìóÙŽî†ünŽïà@‡äóš@õüèói@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm

òìóåîóØò†@õòŠbiìì†@ômŠíØói@‹m@ôÙŽîŠbu@óØbnŽï÷@Lòìì†‹ÙŽïÜZ@@
@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
        @ôîòìómóä@ômbénò†]@@@ @@ @@ @@ @@ @FQPP 
@@
@@

@óäìí¹@üi@ZŠó ó÷@@@@@ôÜbóÜ@ôîòìómóä@ômbénò†@IRPPPH@@@@@óÜ@oŽïiìíi@ônî‹i@a†IQPP@H@@çüïÝà
@@@@@ôÜb@ŠójàaŠói@”ï‚‹äòì@Šýû†IQYYU@H@@õò‰ŽîŠóiIRU@HE@@@@@@@@ôíäòŠ@•óàói@oŽïi†‹Ø@õ†bîŒ

@óÜ@òìómüiŒŠói@…‹ä@ôØóäaíŽïqIQPPH@üi@òìòIQRU@Hóîüi@ŠóèN@@
 

@ @@ @@ @@ @QPPP@@
@@@ôîòìómóä@ômbénò†@]@@ @@ @F@QPP@]@XPPû†@çüïÝà@Šý@@ @

@ @@ @@ @@ @QRU@@
 

@@@@@Žßbàó÷@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@óØ@pbØò†@ôäbîói@ÚŽïmýì@ômóàìíÙy@ÚŽïmbØ@ómaìóØ
@@õ‹ióiIS@HE@@@@@@@@@@@@@@@ÚŽïmbØ@ãýói@L‹mìí“Žïq@ôÜbóÜ@Ûòì@òìómüiŒŠói@óîò‰ŽîŠ@ìói@ómaì@òìì†‹Ø@õ†bîŒ

a†ìímbèa†@ôÜbóÜ@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@õ‹i@ôäbîói@póàìíÙy@@‰ŽîŠói@õòIR@HE@ómaì

ôîòìómóä@ôîóåïn‚óä@ômbénò†@@
 …‹ä@õóäaíŽïq@ôìíäòŠ 

 RYV

@@@@@õò‰ŽîŠói@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïmIQ@HE@@@@@@@@@@õbäbà@•óàó÷@L‹mìí“Žïq@ôÜbóÜ@Ûòì@òíîŒóia†
@@@@@@@@@@@@@@@@@@çbàíŽïi@L‹mìí“Žïq@ôÜb@ŠójàaŠói@oŽïšò†@òìóäb“Øa†@ìòŠói@õŠìíib÷@ô’ìòŠ@óØ@óîòìó÷

@@@@@@@@@a‡äóšói@òìaói@ôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïm@õó’ó @õò‰ŽîŠ@ôåîŒóia†@ì@òìóäìíiŒŠói@@õŠónØbÐ@ç
@@@Ûòì@òìò‹mI@@@@@@@@@@@LômóîýóàüØ@ì@ôbï@õŠbi@LõŠaŒí óîbàŠó@Lçbìýóè@LõŠbÙŽïiNNN@‡nè@NH

@@@@@@@@@@@@ò‹móàûŠbi@æîä‹ @ôîòìómóä@ôàóèŠói@ônb÷@õóbåŽïq@óØ@æîóÙi@òìó÷@ôàb−ó÷Šò†@µäaímò†
ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@pýì@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@ôä†‹ÙîŠbî†@üiN@@

ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
†@ôàóuŠó@ôîòìómóä@ômbèaIôîòìómóä@ôàóèŠói@õa‹ÙŽïmZHM@@

IGross National IncomeH 
@@@@@@@@@@@@óØ@LçbØòìa‹Øìaìóm@óïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@o“ @õŠaŒbi@ô‚‹ä@õóåïn‚óä@õbèói@óÜ@óïïnî‹i

æåŽïèò†@ôàóèŠói@ói@a‡ÙŽïÜb@õòìbàóÜ@pýì@ôäbØóïïäón“ïäN@@
ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@

@ôîòìómóä@ôàóèŠóiINational ProductHZM@@@@õóåïn‚óä@õbèói@ôàóuŠó@óÜ@óïïnî‹i@
@@@@@@@@@@@óØó@ìóÜ@”ïnóióà@La‡ÙŽïÜb@õòìbàóÜ@ìa‹Ù’óÙ“Žïq@çbî@ìa‹ÙnìŠ†@ñŠaŒímóà‚@ì@Ûó

e‹Øò†ò†bàb÷@çbåŽïèŠbØói@üi@óØ@óîóØó@ãó÷@ôïØóîaì†@õòíŽï’N@@
@@@@@@@@ôïØóîaì†@õ‡äóà†íói@•óÙ“Žïq@ü‚ìónaŠóØ@óîón’@ìó÷@”îŠaŒímóà‚I@óà†íaì†‡ä@H

Lôî‹ Šói@ì@”îbb÷@ôîŠaŒímóà‚@óäìí¹@üi@Le‹Øò†NNN‡nèN@@
@@

ôäbØòŠüu@ì@õŠbÙŽïi@@
@@@@@@@@@@@@@@@@ómýìóÜ@ômójîbmói@oŽïiò†@õŠbÙŽïi@õòìaŠaŒ@óÜ@çbáŽîí @óäaˆûŠ@òìóäbØóïïäbéïu@bî‡ïà@óÜ
@@@@@@@@@@ôåm‹äbà@ì@ça‡äb“ïäü‚@òìóäbØóäüîÐóÜóm@ôäbØó’b’óÜ@óäaˆûŠ@bèòìŠóè@òì@La‡äbØòìímìóÙ“Žïq

‡äóàŠbØ@@@@@@@@@@@ç‹Žïîò†@õŠbÙŽïi@ì@ŠbØ@ôåŽîí’@õòìóä†‹ÙàóØ@õˆ†@óØ@µåïiò†@çaŠbÙŽî‹Ø@ì@ça@N@@óÙäíš
çò†ò†@fq@õŠûŒ@ôØóïïä‹ @çbØómóàìíÙy@ì@çbbåîŠìíib÷@óîüi@óØbå‹m@ôØóîò†bî†@õŠbÙŽïiN@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôîaŠa†@õŠòŠòŒ@ì@õ†bà@ôäbîŒ@òìó÷@pbØò††bîŒ@a‡ÙŽïmýìóÜ@çaŠbÙŽïi@õòŠbàˆ@ÚŽïmbØ
@óu@òìónŽîìóØò†@@@@@@@@@@@@@@ôàbØb÷@ì@oŽîìóØò†@‘óØóØbm@ômìóÙnò†@ì@pbèa†óÜ@óØ@õòŠûŒ@óäbîŒ@ìóÜ@

@@@@@@@@@@@ôä†‹iìbäóÜ@póàìíÙy@ôØòŠó@ôØŠó÷@òìó÷ŠóióÜ@òìónŽîìóØò†@Ž¶@ô’óäbÅïmóŽïä@ômóîýóàüØ
a‡mýìóÜ@óïîŠbÙŽïiN@@



 RYW

@@@@@@@@@ônb÷óÜ@õŠbÙŽïi@õò‰ŽîŠ@fmbØ@a‡äbØòìímìóÙ“Žïq@ómýì@õóiŠûŒóÜ@óØû‹àó÷ITHE@@@@ómaì@óîa†
÷@@@@@@@@@@@@@@@@@çbîŠbØ@ôåŽîí’@óØ@òìónŽî‹ ò†@óäaŠóØŠbØ@ìó÷@óîò‰ŽîŠ@ìó÷@óÙäíš@Lóïïä@a‡Žïm@õŠbÙŽïi@ómýì@ìó

@@@@@@@@@@@@@@òìì†‹Ø@ŠbÙŽïi@çbîü‚@çbî@òìím‹ Šòì@‰ŽîŠ†ìŠìì†@ôØóîòìbà@üi@çbïïmójîbm@õìí“q@çbî@çŠü ò†@N
@@@@@õò‰ŽîŠ@çbbåîŠìíib÷@óÜ@e‡äóèIV@HE@õŠbÙŽïi@õóÜóóà@LæŽïäò†a†@ìb−í @ôØóîò‰ŽîŠ@ói@@ómýìóÜ@

oŽîìò†@õ‹mbïu@ôØóîòìóåïÜüÙŽïÜ@a‡äbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbmN@@
@@@@@@@@@@@@@ômójîbm@õüè@çbîóØóîŠóè@óØ@òìì†‹Ø@çb“ïånò†@çbîŠbÙŽïi@ôå’óš@ÚŽïÜó @çbbåîŠìíib÷

ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@óïîŠbÙŽïi@ôäbØòŠüu@•óàó÷@Lóîóè@õü‚Z@@
@@
MpìóØíÜóè@õŠbÙŽïi@Frictional Unemployment@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ 
MìaŠ‡Üí‚@õŠbÙŽïi@Cyclical Unemployment@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
MõˆüÜóåØóm@õŠbÙŽïi@Technology Unemployment@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
MôºŒìóm@õŠbÙŽïi@Involuntary Unemployment@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
MòìaŠb’@õŠbÙŽïi@Disguised Unemployment@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
MõŠbÙŽïi@ò‰Ø@Seasonal Unemployment@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
MŠa†òŠaìóÔ@õŠbÙŽïi@Staructural Unemployment@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

òìóåîóØò†@çììŠ@òìòŠaí‚@óÜ@õŠbÙŽïi@ôäbØòŠüu@óÜ@ÛóîŠóè@óØbnŽï÷Z@@
MpìóØíÜóè@õŠbÙŽïi@Z@@
÷@@@@@@@@@@@@@@@@@òˆû‹q@çaíŽïäóÜ@ãónói@a‡äaŠbÙŽî‹Ø@ôä†‹Ø@æŽîí’ìbåŽîí’@ôàb−ó÷óÜ@óïîŠbÙŽïi@òŠüu@ãó

oŽïiò†@a‡îóq@a‡äbØòŒaìbïu@óåŽïéàóèŠóiN@@
MìaŠ‡Üí‚@õŠbÙŽïi@Z@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ómýì@ô’ìím@aìóØ@pa†ò†ììŠ@a†óäbïîŠìíib÷@òŠí@ìó÷@ôàb−ó÷óÜ@óïîŠbÙŽïi@òŠüu@ãó÷
ŽîŠ@ôØóîòíŽï’óÜ@oŽïiò†@çbØòìímìóÙ“ŽïqôïØóàóè@ônaí‚@ôä†‹Øóä@•ói@õüèói@a‡ÙŽïqíÙN@@

MõˆüÜóåØóm@õŠbÙŽïi@Z@@
@@@@@@@@@@a‡äbåŽïéàóèŠói@õò†‹Ø@óÜ@õˆüÜóåØóm@ôåmìóÙ“Žïq@ôàb−ó÷óÜ@óïîŠbÙŽïi@òŠüu@ãó÷I@@@ì@‹Žïàb÷

òìónŽî‹ ò†@ŠbÙŽî‹Ø@ôŽïuóØ@òŒbm@ôäbåŽïéàóèŠói@õüè@HoŽïiò†@a‡îóqN@@
MôºŒìóm@õŠbÙŽïiZ@@

óïïnî‹i@óïîŠbØfi@òŠüu@ãó÷oŽïåŽïàbä@ŽôÝà@òŠûŒ@õŠbÙŽïi@a‡îbïmóØ@õòŠbi@ìóÜ@N@@

 RYX

@@@@@@@@@@@@@@@óîò†ó@ãó÷@õbmòŠó@bm@òìóàóèò†ˆóè@õò†ó@ôîbmüØóÜ@çbØóïïÙïþØ@óbåîŠìíib÷
@@@@@@@@@@@@@ôånƒŽïm@oò†ói@oîíŽïq@õòìó÷@fiói@Lõ†ónŽî†@òìóîü‚óÜ@ìaìóm@ôäa‡ŽïqŠbØ@óØ@ìíiaì@çbîaì‹i

@@@@@@Šìíib÷@õìì‰Žïà@óÜ@ÚŽïmbØ@ãýói@LpbÙi@póÜìò†@@@@@@@@óØ@oŽîìóØò†Šò†@çbàüi@ôäììŠói@òìóåïÜüØò†@õ
f−í bä@a†bnŽï÷@ô‚û†ìŠbi@Žßó óÜ@óïîŠüïm@ãó÷N@@

M@òìaŠb’@õŠbÙŽïi@IŠbî†bäZH@@
@@@@@@@@@@@@ŠbØ@õŽïèóÜ@ÚŽï’ói@õbäaím@ôäa†ûÐói@óÜ@óïïnî‹i@ì@Ša†òŠaìóÔ@õŠbÙŽïi@ôäbØòíŽï’óÜ@óÙŽïØóî

a‡àóèŠói@ãóØ@ì@ÚÜóÙŽïi@õŠbØí“ï÷óÜN@@
MõŠbÙŽïi@ò‰Ø@Z@@

@@@@@@@@@çbîŠbØ@aìóèììb÷@çbî@çbØòŒŠòì@ôäaŠü @óØ@pa†ò†ììŠ@a†óäaˆû‹q@ìóÜ@óïîŠbÙŽïi@òŠŽíu@ãó÷
@@@@@@@@@@@@@@@@@@ónŽïiò†@ô’ìím@ì@Šóm@ì@bàŠó@óØ@Lç†‹ÙnìŠ†@†‹q@ì@bŽîŠ@ì@ãbÔó’@ì@õŠbØbåïi@Ûòì@pbØò‡Žïm
@@@@@@@@@@@@@@ŠbÙŽïi@a‡àb−ó÷óÜ@LÚŽïäbà@‡äóš@çbî@ÛóîónÐóè@‡äóš@üi@óäaˆû‹q@ãó÷@õŠbØ@ôä‡äbnòì@õüè@õ

oŽïiò†@a‡îóq@ÛóîòìbàbmN@@
MŠa†òŠaìóÔ@õŠbÙŽïi@Z@@

@@@@@@@@@@@@@óÙî†@ôÙŽî‡äóè@üi@òìóïîŒbó“ïq@e‡äóèóÜ@òìónaí‚@ôäaŠü @õüèói@óïîŠbÙŽïi@òŠüu@ãó÷
oŽî†@a‡mýì@õŒbó“ïq@õòŠaìóÔ@Šóói@óØ@òìòŠìó @ôÙŽïäaŠü @õüèói@çbî@Lpa†ò†ììŠN@@

@@@@@@@@@@@oŽïi@çbØòíŽï’óÜ@ÛóîòíŽï’@Šóè@ói@õŠbÙŽïi@çbàíŽïi@@@@@@@ì@õŠìíib÷@õòŠìó @ôØóï‹móà
@@@@@@@@@@@@bèòìŠóè@òì@ómóàìíÙy@ôØòŠó@ôØŠó÷@ôä†‹ØŠóòŠbš@óîüi@óîóè@a†bÜóàüØóÜ@ômóîýóàüØ

ómýì@ôäaŠa†óîbàŠó@ôäb’Šó@ôØŠó÷N@@
ôäóèŠóÐ@õŠìíib÷@@
@õŠbÙŽïiIUnemploymentHZ@@

@@@@@@@@@@@@i@ôŽî‹Ø@ói@ãýói@óîóè@çbïä†‹ØŠbØ@õììŒòŠb÷@ì@bäaím@çbóØ@a‡îbïm@óÙŽîŠbi@@@@@Âåš@çbîŠbØ@ìb
óîóè@ôÙŽîŠüu@‡äóš@•óàó÷@LeìóØbäZ@@

I@@@@@@@@@@@@õŠbÙŽïi@LôºŒìóm@õŠbÙŽïi@LõˆüÜóåØóm@õŠbÙŽïi@LìaŠ‡Üí‚@õŠbÙŽïi@LpìóØíÜóè@õŠbÙŽïi
Ša†òŠaìóÔ@õŠbÙŽïi@LõŠbÙŽïi@ò‰Ø@LòìaŠb’H@@

@@



 RYY

ôäbØòŠüu@ì@çbìýóè@@
@@@@@@@@bmýì@õóiŠûŒ@óØû‹àó÷@óØ@õóäa‡å’íØ@ò†Šbî†@ìóÜ@óÙŽïØóî@çbìýóè@@@òìómüm‹ @ôäbéïu@ôä@N

@@@@@@@òìónŽïiò†ŒŠói@ãaìò†Šói@…‹ä@óØ@óîòìó÷@çbìýóè@óÜ@oóióà@N@@@@@•óîòìóäìíiŒŠói@ãaìò†Šói@ãó÷@òì
@@ôuŠó‚@õòŠaìóÔ@óØ@oŽïiò†@a‡îóq@òìòìóÜI@oaí‚@ì@aìa†@H@@@@ãóèŠói@õòŠaìóÔ@óÜI@ììŠóån‚@H

bØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@õ‹i@ì@òŠûŒ@òŠbq@õ‹i@‹m@ôØóîbmaìói@ò‹mbîŒòàóØ@a†ŠaŒbióÜ@çN@@
@@@@@òìòŠójŽîŠ@ìì†@õüèói@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@çbbåîŠìíib÷IIndex@H@LçóØò†@õŠbî†@çbìýóè@õò†aŠ

@óä†‹iŠbØói@õŠójŽîŠ@çbïàóØóîIôuŠó‚I@HcplH@ñŒbó“ïq@ôàóèŠói@õŠójŽîŠ@çbïàòìì†@LIppNH@@
@@@@@@@@@@@bØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@ô‚‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õò†aŠ@ç†‹iŠbØói@õŠójŽîŠ@@@ôØóîòìbàóÜ@ç

@@a†ìa‹ÙîŠbî†I@@@Žßb@LÂäbà@f@LÂäbà@H@@pa†ò†@çb“ïä@N@@@@@@@@õŒbó“ïq@ôàóèŠói@õŠójŽîŠ@ãýói
@@@@@@@@@@@@ôäbØóïïnîìa‡Žïq@ì@ãb‚@õ†aìóà@Ûòì@pa†ò†@çb“ïä@çbåŽïéàóèŠóiòì@ô‚‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õò†aŠ

çbåŽïéàóèŠói@õ‹mN@@
@@@@@@@@@óè@õò†aŠ@òìòŠaí‚@õóØón“‚@õüèói@òìóä†‹Ø@çììŠ@‹mbîŒ@üi@óØbnŽï÷@@@@@ómaì@ôn“ @ôäbìý

I@çbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@ŠóóÜ@…‹ä@õòìóäìíiŒŠói@H@@@@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@óÜ
@a‡äbà@f@õòìbàóÜIßíÝîó÷@Llb÷@LŒìíàóm@H@ôÜbIRPPR@Hæîò†ò†@çb“ïäN@@
@òŠbàˆ@õón“‚IRPMQ@H@ôäbà@õòìbàóÜ@çbìýóèIßíÝîó÷@Llb÷@LŒìíàómI@HRPPRHa†N@@

çbØóbåŽïq@@Ša‡äbà@f@õòìbàóÜ@çbìýóè@õò†a@
ôn“ @ói@çbìýóè@@S~Q@@
òìóä†Šaí‚@ì@ÛaŠü‚@@P~Y@@

òŠóiìíäb‚@@R~Y@@
ÃŠóiíÝu@@T~W@@

òìóäaŽîí @ì@üšìímbè@@U~Q@@
çbØóïïnìŠ‡äóm@óïîŠaŒímóà‚@@T~W@@

ŠaŒí @ì@o’ó @@Q~U@@
ç†‹Ø‹ŽïÐ@ì@ò†ŠòìŠóq@@R~R@@

‹m@ôäbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@@Q~R@@
biòŠbØ@@QS~T@@

ÛaŠü‚@ì@biòŠbØ@óÜóu@‹m@ôäbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@R~S@@

 SPP

@@@@@@@@@@@@@ôn“ ói@çbìýóè@õò‰ŽîŠ@óØ@oŽîìóØò†Šò†@çbàüi@æîóÙi@ìí“Žïq@õóØón“‚@õ‹îó@Šó ó÷
@õò‰ŽîŠ@óÜ@óïïnî‹iIS~Q@H@ì@Ûó@ìíàóè@ŠóóÜ@òìì†‹Ø@õ†bîŒ@óîò†aŠ@ìói@…‹ä@ómaì

@@@@õ‹îó@òìó−Šóói@Šó ó÷@ãýói@LçbØóïîŠaŒímóà‚@@@@@@@@@@ì@ÛaŠü‚@ô‚‹ä@µåïiò†@æîóÙi@óØón“‚@
@@@@@@@@@@@@ãýói@La‡äbØóïn“ @ó‚‹ä@ìbšóÜ@òìómüiŒŠói@àóØ@ôØóîò‰ŽîŠói@ŠaŒí ín’ó @ômŠóØ@ì@òìóä†Šaí‚
@@@@@@@@@@@@Ûòì@ò‹mbîŒ@çbîòìóäìíiŒŠói@õò‰ŽîŠ@biòŠbØ@LônìŠ‡äóm@Lòìóånaí @ì@üšìímbè@LÃŠóiíÝu@ô‚‹ä

@@ôn“ ói@…‹ä@óÜ@N@@@@@òìóäbïîŠbïäaŒ@ãó÷@õüèói@ómaìóØ@@@@@@@@ói@òì@a‡îŠìíib÷@ôÙŽïmŠóØ@@óÜ@µäai@µäaímò†
@@@@@@@óïïØýbš@ì@Žßüuí»@óÜ@pa†ò†@çbáïmóàŠbî@•óàó÷@æŽîŠü ò†@çbØó‚‹ä@Ûóîò‰ŽîŠ@

@@@@@çb¹bØóîbàŠó@ôån‚Šó ói@óÜ@bèòìŠóèò@ì@çb¹bØóïîŠìíib÷@N@@@@@@@ãó÷@a‡äbØòìímìóÙ“Žïq@ómýì@óÜ
@@@@@@@@@ïîŠìíib÷@òŠbÄü @ì@óàbäˆûŠ@óÜ@óäbäbà@óäbïîŠbïäaŒ@@@@@@@@çbïmýììbè@íØbm@òìónŽî‹Øò†ìþi@a‡äbØó

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@òŠüu@ãó÷@a‡äbØòìímìóÙ“Žïq@òŒbm@ómýì@óÜ@òìó‚a†ói@ãýói@L³i@çbØó‚‹ä@ôäaŠü @õŠa†b b÷
çbïmýììbè@Ûóä@pa†ò†ììŠ@ôš@æäaŒbä@çbØómóàìíÙy@póäbäóm@oŽî‹Øbä@Šbàb÷@óäbïîŠbïäaŒN@@

çbïäbØóä‹ @òŠóè@óÜ@óîóè@ôÙŽîŠüu@‡äóš@çbìýóèZ@@
Mça‡Žïqaì‹i@ôäbìýóè@@@Inflation Of Credit@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ 
MçóòŠ@ôäbìýóè@@@Banafida Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
Ma‹Žï‚@ôäbìýóè@@@Galloping Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
Mü“‚@ôäbìýóè@Û@@Creeping Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
M@oaí‚@ôäbìýóè@@Demand Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
MþÜòŠói@ôäbìýóè@@@Laissez Faire Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ 
MçbØóïïØòŠò†@óïî‡äòíîóq@ôäbìýóè@@@Foreign Relation Inflation@@@@@@@@@
Mpbà@ôäbìýóè@@@Repressed Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
Mçìí›Žïm@ôäbìýóè@@@Cost Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ 
MòìaŠb’@ôäbìýóè@@@Hidden Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
Mò†Šìbè@ôäbìýóè@@@Import Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
MŠò†ói@òŒa‡äó÷@óÜ@ôäbìýóè@@@Hyper Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
M@û @ôäbìýóè@I‡äóiH@@Conditional Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
Mìýóè@óåïn‚óä@ôäb@@Monetary Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
MŠa†òŠaìóÔ@ôäbìýóè@@@Structural Inflation@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@



 SPQ

òìóåîóØò†@çììŠ@çbìýóè@ôäbØòŠüu@óÜ@ÛóîŠóè@óØbnŽï÷N@@
M@@ça‡Žïqaì‹i@ôäbìýóè@ZM@@@@@èói@óØ@óîóäbìýóè@òŠüu@ìó÷@@@@@@@Lça‡Žïq@ôäbØóîüè@ôäìíi†bîŒ@õü

òìónŽïiò†ŒŠói@”ï‚‹äN@@
@M@@çóòŠ@ôäbìýóè@Z@M@@@@@@@@@@@@@@ôäìíi†bîŒ@Šó ó÷@õ†ónŽî†@a‡ÙŽîŠbióÜ@óäbìýóè@óå’óš@ãó÷@

@@@@@@@@@@@@@@@@õòìóäìíiŒŠói@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@LãóèŠói@ôäìíi†bîŒ@õüè@ónŽïióä@ôïØóàóè@ônaí‚
…‹ä@ôn“ @ônb÷N@@

Ma‹Žï‚@ôäbìýóè@ZMýóè@ãó÷@ôŽïqói@@•òŠbq@ì@òìónŽïiò†ŒŠói@ôîa‹Žï‚ói@…‹ä@óäbì
@@@@@@@@@@@@@@@bäóq@ì@fåŽïàbä@o‚óä@õòŠbq@ói@çbîóäbánà@ÚÜó‚@óîüi@LfåŽîŠû†ò†@õóØbèói@a‹Žï‚@ôØóîòíŽï’ói

òìóåîŠü @o’@ói@o’@ómaì@o“Üb÷@Šóióäóiò†N@@
MÛü“‚@ôäbìýóè@ZM@ãaìò†Šói@ôØóîòíŽï’ói@…‹ä@ônb÷@La†óäbìýóè@òŠüu@ãóÜ@

Žïiò†ŒŠói@çaíŽïäóÜ@õóØò‰ŽîŠ@ómaì@Lônói@ãýói@LòìónIR@HE@ìISHEóîa†N@@
M@@oaí‚@ôäbìýóè@ZM@@@@@@@@@@@@@@@óØ@oŽî†ŠbØói@óäbìýóè@ìó÷@ôäa‡Üóè@óäb“ïä@üi@óîòìaŠaŒ@ãó÷@

pa†ò†ììŠ@òìómbèa†@ôäìíi†bîŒ@õüèói@oaí‚@ôäìíi†bîŒ@ôàb−ó÷óÜN@@
MþÜòŠói@ôäbìýóè@ZMa†óäbìýóè@òŠüu@ãó÷@ômbØóÜ@@ãaìò†Šói@ôØóîòíŽï’ói@…‹ä@

pbÙi@ônóiŠói@ÚŽïn’@õòìó÷@fi@òìónŽïiò†ŒŠóiN@@
M@@@@çbØóïïØòŠò†@óïî‡äòíîóq@ôäbìýóè@ZM@@@@@@@@@@@@@ói@ò‡äói@•óå’óš@ãó÷@õòìóäìíiìþi@õüè@

@@@@@@@@@ôØóïîŠìíib÷@çbØóïîŠa†óîbàŠó@ómýì@õŠìíib÷@óÙäíš@LçbmóÜìò†íŽïä@ôäbØóïîŠìíib÷@óïî‡äòíîóq
òìòŠò†@ìòŠói@óîòìa‹ØN@@

@@@@@@@@@@@@@@@õòŠbq@õòìòìbä@óåmbè@çbî@LìaŠ†Šbäóè@õüèói@a‡ïäb ŠŒbi@õììŒaŠóm@óÜ@çbåŽïè@†bîŒ@óïŽïq@ãói
@ì@óåïn‚óä@ôÜóq@ôäìíi†bîŒ@õüè@óåiò†@çbåŽïèŠóiòì@ì@ŠbØóån‚@õòŠbq@çbî@õŒbjàbu

çaìa‹ÐŠói@ôäbìýóè@ôÙŽïmìòŠ@ôåmìóØŠbî†óiN@@
M@@pbà@ôäbìýóè@ZM@@@@@ÙŽïmbØóÜ@óäbìýóè@òŠüu@ãó÷@@@@@@@@@ômójîbmói@õà@aìóØ@pa†ò†ììŠ@a‡

@@@@@@@@@@@a‡ÙŽïØó@ôä†‹Ù’óia†@ŠóóÜ@ì@òìónŽîi@Ûó@üi@…‹ä@La‡äóu@ômbØóÜI@@@ôäìíi†bîŒ@ôàb−ó÷óÜ
oaí‚@H@@@@@@@@@@@@@@@@oŽïäò†@òìó‚‹ä@õòìóäìíiŒŠói@ói@Žßbq@õòŽïè@ìó÷@óîaì@õbäbà@•óàó÷@LòìónŽïiò†@ŽßaŒ

†a‡îóq@çbØómìóØó’bq@õò‰ŽîŠ@Šó@òìó’óàóÜ@Lòìa‹ØóÐó‚oŽïiòN@@
M@@çìí›Žïm@ôäbìýóè@ZM@@@@@@@@@@@@@@@@@ô‚‹ä@çbî@e‹Ø@ôäìíi†bîŒ@ôàb−ó÷óÜ@óäbìýóè@òŠüu@ãó÷@

oŽïiò†@a‡îóq@ôîbmòŠó@õónòŠóØN@@

 SPR

@óäìí¹@üi@Z@@@@@@@@@ììŠóån‚@õòìóäìíjàä@ì@çìí›Žïm@õòìóäìíiŒŠói@õüè@ónŽïiò†@e‹Ø@õòìóäìíiŒŠói
@@ì@æî‹Ø@õŽïè@õòìóäìíi@ãä@ì@ôäómû‹Ð@ô‚‹ä@õòìóäìíiŒŠói@ì@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@

ì@a‡Žî‹Ø@óÜ@óÙî†@ôØóîòìóäìíiŒŠóiNNN‡nèN@@
M@òìaŠb’@ôäbìýóè@IŠbî†bäZHMa‡Øó@ô‚‹äóÜ@òìaŠb’@ôäbìýóè@ómaì@N@@
M@@ò†Šìbè@ôäbìýóè@ZM@@@@@@oŽî†@óäbmýì@ìó÷@ôØó@õŒŠói@ô‚‹ä@Žßó óÜ@óäbìýóè@óå’óš@ãó÷@

æiò†@çbìýóè@ô’ìím@óØN@@
M@@@ó÷@óÜ@ôäbìýóè@@Šò†ói@òŒa‡äZM@@@@@@@ì@òìónŽïiò†ŒŠói@ŠûŒ@ôØóîò†aŠói@…‹ä@óäbìýóè@òŠüu@ãó÷@

fbåÜóè@bèói@õóåï−ó @õŠbØói@•òŠbq@ì@pbØò†@†bîŒ@òŠbq@õ‹ŽîìíÜb÷@ôîa‹Žï‚N@@
M@@@@û @ôäbìýóè@I‡äóiZHM@@@@@@@@@@@çbîòìóäìíiŒŠói@õbäaím@a‡îbïm@çbØó‚‹ä@óØ@óîóäbìýóè@ìó÷@

@@@@ói@oò†@póàìíÙy@ãýói@Lóîóè@@@@@@@@@@@ôäbåŽïèŠbØói@ì@ç†‹ØŠò†@bbî@õóŽîŠóÜ@oŽî‹ ò†@a‡‚‹ä@Šó
ç†‹Ù’óia†@pŠbØ@ì@æî‹i@…‹ä@ôàónïN@@

M@@óåïn‚óä@ôäbìýóè@ZM@@@@@@@@õ‡äòìbä@ôÙäbi@ôåîÜóéŽïq@ôàb−ó÷óÜ@óäbìýóè@óå’óš@ãó÷@
@@@@@@@@@@@@@@nîíŽïq@õŠìíib÷@óØ@õóîò†aŠ@ìóÜ@‹mbîŒ@ôÙŽî‹i@ói@óåïn‚óä@õŒbïuì‹u@ì@Óbà@ôä†‹ØŠò†óÜ@ônŽï

oŽïiò†@a‡îóqN@@
M@@Ša†òŠaìóÔ@ôäbìýóè@ZM@@@@@òìóïîŠìíib÷@ômbéÙŽïq@ôn’ì‹@ôàb−ó÷óÜ@óäbìýóè@òŠüu@ãó÷@

oŽïiò†@a‡îóqN@@
@@

@@@@@@@@@@@@òì@…‹ä@ônb÷@ôàaìò†Šói@ôäb“ÙÜóè@óÜ@óïïnî‹i@çbìýóè@†‹ÙŽïÜ@çbbi@òìó“ŽïqóÜ@ÛòìŠóè
óÜ@µnî‹i@çbìýóè@ôäbØóä‹ @üè@òŠóè@Z@@

M‹i@ôäìíi†bîŒ@a‡Øó@õ‹i@ìbšóÜ@òŠbq@õN@@
MòŠbq@ôä†‹Ùnò†ìbnò†@a‹Žï‚@N@@
MõŠa‡Øóš@õŠü’ìŠó’@N@@
Móu†íi@ôä†‹ØŠa†òŠbq@N@@
Mxbi@ôäa‹ Šbi@N@@

ça‡äóš@óŽîŠ@óîóè@üi@ôä†‹ØŠóòŠbš@çbìýóè@òŠóèóÜ@çbïäbØóä‹ Z@@
QM@póàìíÙy@ôäbØóïïn“ @óïïuŠó‚@õòìóä†‹Ø@ãóØ@@Z@póàìíÙy@Šó ó÷@óÙäíš

ôäbØóïïuŠó‚@@@@@@@@@@@ônaí‚@•óàói@ôîòìómóä@ôuŠó‚@õòìóäìíjàóØ@õüè@ónŽïiò†@òìómbÙi@ãóØ@õü‚@



 SPS

@@@@@@@@@@@@@ãóØ@çbìýóè@õ‰ïmì‡äím@”ïØòìíàóè@ônaí‚@õòìóäìíjàóØói@òì@pbØò†@ãóØ@ôØòìíàóè
oŽî‹äò†a†@çbØó‚‹ä@õòìóäìíiŒŠói@üi@ÚŽîŠíå@ì@pbØò†N@@

RM@@@xbi@ôä†‹Ø@†bîŒ@@Z@@@@@@ìíÙy@óØ@õóäbîbŽîŠ@ìóÜ@óÙŽïØóî@çbäa†@xbi@@@@@@@@óÜ@Šói@ónŽî‹îò†@póà
@@@@@@@@@@@@@@@@@üi@õómbénò†@ìóÜ@ÚŽï’ói@òìóubi@ôä‡äbqó@õüèói@óÙäíš@La‡äbìýóè@ôä†‹ØŠóòŠbš
@@@@@@@@@@@@@@@@Šó@ónŽî‹‚ò†@óØ@oŽïi@ü‚ìónaŠ@óØóä‡äbqó@xbi@bu@pbØò†@ãóØ@òìa‹Ø@çb‚Šóm@ç†‹ÙuŠó‚

a‹åŽïéàóèŠói@õŠaŒí ŠbØ@ì@Ûó@Šó@ónŽî‹‚ò†@óØ@oŽïi@ôØòìý@çbî@çbàb@ì@pbénò†ìN@@
SM@@ôîóåïn‚óä@ômóbï@@Z@@@@@@@@@@@@òŠbq@õììŠ@òìa‹‚@õ‹i@oŽî†@a‡ïîóåïn‚óä@ômóbï@óÜ@póÜìò†

pbÙi@fq@ô‚‹ä@ôäbìýóè@õŠóòŠbš@bm@òìómbØò†@ãóØ@a†ŠaŒbióÜN@@
TM@@ì@çbØóîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@ô‚‹ä@õòìóä†‹ÙàóØ@õüèói@póÜìò†@Šbu@e‡äóè@

óäìíiŒŠói@óÜ@ŠbØ@oŽïäaímò†@òì@e‹Ø@ôä†‹ÙîŠbî†pbÙi@…‹ä@õòìN@@
@@

ŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@@
@@@@@@@@@@@@@@µäaímò†@òìóîüèói@óØ@õŠìíib÷@ôäbØóä‹ @óbåŽïq@ì@ŠòíŽïq@óÜ@óÙŽïØóî@ŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ

æîóÙi@õŠbî†@pýì@õŠìíib÷@ô’ìòŠN@@
@@@@@@@@@@@@@oŽïiò†@†bîŒ@õŠaŒí óîbàŠó@õòŠaìóÔ@aìó÷@oŽïi@a‡àä@ôØóîò†aŠ@óÜ@ŒŠóÔ@õ†ìí@õ‹i@ÚŽïmbØ

@@@@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@@@@@@@@@@çaŠóiŠbØói@ì@õŠìíib÷@õŠbi@õòìóäaˆíiI@@@póàìíÙy@Lçaín“ïäa†@H@@óØ
@@@@@@@@@@@@óØó@ômójîbmói@æåŽïéiŠbØói@çbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@‹mbîŒ@òìóÙäbi@õŒŠóÔ@õüèói@æäaímò†
@@@@@@@@@@@@@@‰ŽîŠ†ìŠìì†@ôØóîòìbà@óØ@‹m@ôäbØóïïnîìa‡Žïq@LòŠóiìíäb‚@ì@Žßbà@ì@ÚÜíà@Ûòì@çbØóäóîb‚‰ŽîŠ†

@@@jàümü÷@Ûòì@çóØò†@póà‚@@@@LŽßbàìbä@õ‹m@¶óqíÜóØ@LçüîÐóÜóm@LÞïNNN‡nè@N@@@@@@õ‹i@ÚŽïmbØ@ãýói
@@@@@@@@@@@@@@@@@@ãóØ@õŠaŒí óîbàŠó@õòŠaìóÔ@ì@ñŠìíib÷@õŠbi@ónŽîìóØò†@õˆ‹ @aìó÷@oŽïi@ŒŠói@ŒŠóÔ@õ†ìí
@@@@@@@@@@@@@@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@ôàä@ì@õŒŠói@LçbØòŠaŒbi@õòìóäìíiìb‚@ì@ôn@õüè@ónŽïiò†@•óàó÷@òìónŽïiò†

Žßümì‡äím@ôØóîòíŽï’ói@ŒŠóÔòìóäbØóïîŠìíib÷@òŠí@ói@òìaói@N@@
@@@@@@@@@@ómaì@oŽïšò†@òìóäaˆíi@ìòŠói@õŠìíib÷@õŠbi@ÚŽïmbØI@@@òìóäaˆìíi@ôÌbäüÔ@H@@@@õóîbqìóÝq@aìó÷

@@@@@@@oŽïšò†@ç‡äóòŠóq@ìòŠói@ü‚ŠóóÜ@ì@òŠóiòŠói@õŠìíib÷@ômìai@N@@@@@@@ŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@ómbØìó÷
@@@oŽïšò†@òìóäìíi@ãóØ@ìòŠói@N@@@@@@@ò‹i@ìòŠói@õŠìíib÷@õŠbi@ÚŽïmbØ@@@@@@@ómaì@oŽïšò†@ç‡äóìI@@ôÌbäüÔ

ç‡äóìò‹i@H@@@@@@@@@@@@@@@ôäb ŠŒbi@LòìónŽïiò†ŒŠói@´‚ŠbØói@ì@çbåŽïéàóèŠói@õóîbqìóÝq@a†óÌbäüÔ@ãóÜ
@@@@@@@@@@@@@ãýói@LòìónŽïiò†@ãóØ@‹mbîŒ@ŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@ómbØìó÷@LpbØò†@†bîŒ@pbénò†@ì@oŽïåŽïò†òŠóq

 SPT

@@@@@@@@@@@ómaì@oŽïšò†@òìóäb“Øa†@ìòŠói@õŠìíib÷@õŠbi@ÚŽïmbØI@@@ôÌbäüÔ@òìóäb“Øa†@H@@@@La†óÌbäüÔ@ãóÜ
@@@pa†ò‡ÜóèŠó@õŠìíib÷@õóäbäóm@õò†Šbî†@N@@@@@@ãä@ôîòìómóä@ômbénò†@ì@çbåŽïéàóèŠói@õóîbqìóÝq

@@@@ŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@ómbØìó÷@Lpa†ò‡ÜóèŠó@õŠbÙŽïi@ì@pbØò†@ãóØ@…‹ä@LòìónŽïiò†
@@@@@@@@@@@@@@ómaì@õŠaŒbi@fi@ìòŠói@õŠìíib÷@õŠbi@ÚŽïmbØ@ãýói@LòìónŽïiò†ŒŠóiI@ÌbäüÔ@@õŠaŒbifi@ô@H@@ãóÜ

@@@@@@@@@@@@@@@ôäb ŠŒbi@Lôàä@óma†ò†@ŠûŒ@çbåŽïéàóèŠói@õóîbqìóÝq@LpbØò†@†bîŒ@a‹ÙŽïm@õŠbÙŽïi@a†óÌbäüÔ
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õò‰ŽîŠ@ómbØìó÷@pbØò†@ãóØ@ŠûŒ@ôØóîò†aŠ@ói@”ï‚‹ä@ì@oŽïiò†@‡äím@ôØóîŠaŒbi@fi@ô’ìím

@@@@òìónŽïiò†@ãóØ@ŠûŒ@ŒŠóÔ@õ†ìí@N@@@@@@@@@@@@@Ûòì@ŒŠóÔ@õ†ìí@óØ@µŽïÝi@µäaímò†@ómaìóØ@@ôØóîóbåŽïq
@@@@@@@@@@Šó@ómbÙiŠbØ@oŽïäaímò†@òìómóàìíÙy@oò†ói@ŠbØói@ôÙŽîŒa‹àb÷@òì@õŠìíib÷I@@õŠìíib÷@õŠí@H

@@@@@@@@@õò‰ŽîŠ@póàìíÙy@ónîíŽïq@oŽïšò†@òìóäb“Øa†@ì@õˆ‹ @ìòŠói@õŠìíib÷@õŠbi@ÚŽïmbØ@óÙäíš
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@òìóäaˆíi@ôÌbäüÔ@ìòŠói@‹m@ôÙŽîŠbu@õŠìíib÷@õŠbi@õòìó÷@üi@oŽïåŽîŒójia†@ŒŠóÔ@õ†ìí@ì

pbji@ç†‹Øó’ó N@@
@@

ôîaŠa†@õŠaŒbi@ôäbØón‹Žïq@ì@óbåŽïq@@
@@@@@@@@@@@@@@@ŠóóÜ@óîóè@çbîü‚ìónaŠ@õŠóîŠbØ@ŒŠóÔ@õ†ìí@óÜóu@ôîaŠa†@ì@õŠìíib÷@ôn‹Žïq@e‡äóè

@òŒì@ô‚‹ä@L‹ŽîŒ@ô‚‹ä@LçbØóŠüi@õŠójŽîŠ@óÜ@µnî‹i@•óäbn‹Žïq@ìó÷@LõŠìíib÷@õŠbiIpìóäNH@@
M@õŠójŽîŠ@üiçbØóŠ@IõŠaŒbi@óÌbØõŒ@ôîaŠa†ZH@@

@@@@@@@@ómaì@a‡äbØóŠüi@óÜ@õŠbïäaŒ@ôåïäaŒ@õüèóiI@@@@@@@@@@@óÜaìóÔ@ì@Ú“q@ôån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@õŠaŒbi@H
@@@@@@@@@@@@@paìŠò†@ÛóîónaŠb÷@@ìòŠói@ôîóšìbä@ì@ôäbéïu@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@µäai@µäaímò†@N@@óÙäíš

@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìóÜaìóÔ@ì@Ú“q@õüèói@çbØóäb ŠŒbi@ì@ŠóåŽïéàóèŠói@bïäbràüØ@óØ@óîòŠóiììŠ@ìó÷@óŠüi@ò
@@@@́ ’û‹Ð@üi@çóØò†@Œbïå“Žïq@çbïäbØóàóèŠói@N@@@@@@@ôäbØóä‹ @òŠóè@ãýói@Lóîóè@ôÙŽîŠüu@‡äóš@óŠüi

@@@@@@@@@@@@õŒóÌbØ@ô‚‹ä@aìó÷@oŽïšò†@ç†‹Øó’ó @ìòŠói@õŠìíib÷@ô’ìòŠ@ÚŽïmbØ@LóïîaŠa†@õŒóÌbØ@õóŠüi
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@õˆ‹ @ìòŠói@õŠìíib÷@ÚŽïmbØ@ãýói@LpaìŠò†@òìóäìíiŒŠói@ìòŠói@a‡äbØóŠüi@óÜ@ôîaŠa†

†@@@@@@@@@@@@@@@@paìŠò†@òìóäìíjàä@ìòŠói@a‡äbØóŠüi@óÜ@çbØóÜaìóÔ@ì@Ú“q@ô‚‹ä@aìó÷@oŽïšò†@òìóäb“Øa@N
@@@@@@@@@@@@@@@@@çbî@çbØóïîaŠa†@b Œò†@ì@bïäbràüØ@@bu@çbØóÜaìóÔ@ì@Ú“q@çòìb‚@ómaì@óŠüi@ôäbØó Ša‡’ói
@@@@@@@@@@@@@@õòìó÷@üi@çóØò†@çbØóÙ“q@õòìóäìíjàä@ìòìóäìíiŒŠói@õ‹Žî†ìbš@õ†Šìói@ŠûŒ@ôîbb÷@ôÙÜó‚

@@ômbØóÜ@@@@@@@@@çóÙi@wäaŒbÔ@íÙÜói@æióä@çbîŒ@ì@ŠòŠòŒ@ô’ìím@a‡ån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@N@@@@‹mbîŒ@óîóû‹q@ãó÷
@@@@@@@@@@@@@@@@ì@òìóäìíiŒŠói@ôä†‹Ùåïj“Žïq@óÙäíš@LoŽîŠ†ò†@ãb−ó÷ói@óŠüi@õŠaíi@ôäbØòŠürq@çóîýóÜ



 SPU

@@@@@@@@@@@@@ói@ônîíŽïq@íÙÜói@óïïä@çbb÷@aìŠóè@a‡‚‹äói@õŒóÌbØ@õŠaŒbióÜ@çbØóÙ“q@ô‚‹ä@õòìóäìíjàä
îaŒòŠb’óîóè@çìíàŒó÷@ì@ôN@@

@@@@@@@LæŽïäò†a†@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@õòìóäa‡äòŠ@õóåŽîìb÷@ói@çbØóŠüi@õŠóiììŠ@çbbåîŠìíib÷
@@@@@@@@@@@@@@@@@çbØbïubïu@óïîŠìíib÷@ómŠóØ@ôäbØò‹îó’@ôån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@õóû‹q@a‡äbØóŠüióÜ@óÙäíš

@æŽî‹Øò†@çb“ïånò†@N@@@@@@@óîòíŽï’ói@çbØòŒbjàbu@a‡äbØóïïäbéïu@óŠüi@óÜ@Šó ó÷@óäìí¹@üi@@@Ûýbš@ôØ
@@@@@@@@@@@@@ôäbåŽïéàóèŠói@ômŠóØ@ómaì@ŠómíïràüØ@ôäbØòŠóåŽïéàóèŠói@bïäbràüØ@õ‹îó’@ôåî‹Ø@óäìóÙi
@@@@@@@@@@@@@@ómaì@òìì†‹Ø@õ†bîŒ@ŠómíïràüØ@ŠóóÜ@oaí‚@ì@aìa†@ómaì@oŽïšò†@ç†‹Øó’ó @ìòŠói@ŠómíïràüØ

@@@@@@@@@@@@ó−aŒbÔ@ì@†ìíói@ôØóïïäb ŠŒbi@ŠómíïràüØ@ôäbØóïïnîìa‡Žïq@ì@ŠómíïràüØ@ôäb ŠŒbi@N@ói@ã
@@@@@@@@@@çbØóïîŠìíib÷@ómŠóØ@ôä†‹Øó’ó @õónaŠb÷@µäaímò†@a‡äbØóŠüi@õŠójŽîŠóÜ@çbºŠa†b b÷@ói@óîòíŽï’

@æîóÙi@õŠbî†@N@@@@@@@@@@@a‡äbØóïîóšìbä@ì@çbØóïïäbéïu@óŠüi@óÜ@ç†‹ØóÜóàbà@ómaì@ç†‹Øóàó @óØû‹àó÷
@@@@@@@@@@@@@óiŠûŒ@a‡äbØòìímìóÙ“Žïq@ómýì@óÜ@ômójîbmói@LôÙÜó‚@ômbèa†@ôä‹ @ôÙŽï’ói@ómüi@@õŠûŒ@õ

@@@@@@@@@@@@•óàói@La‡äbØóÙ“q@ôån’û‹Ð@ì@æî‹ØóÜ@çóØò†@õŠa‡’ói@òìóäbØòŒbjàbu@õóŽîŠóÜ@çaín“ïäa†
@@@@@@@@@@@a‡äbîóØómýì@ñŠìíib÷@õóû‹q@óÜ@ü‚ìónaŠ@ì@Ûýbš@ôØóïîŠa‡’ói@çaín“ïäa†@õŠûŒ@ôØóîòŠbàˆ

óäbï“ïmbèa†@ôØòìý@ôØóîòìbšŠó@bèòìŠóè@òì@çóØò†N@@
@@

pìóä@ô‚‹ä@ì@pìóä@@
@óÜ@óØû‹àó÷@Ûòì@pìóä@ôÜûŠ@ói@çbå’b÷@òŠìó @íØbm@òìóØìí›i@óÜ@Šóè@a‡äbéïu

@@@@@@@@@@@@@@ì@çbîˆ@ŠóóÜ@óîóè@õü‚ìónaŠ@ñŠóîŠbØ@pìóä@ô‚‹ä@La‡äbéïuóÜ@òŒì@ôä‹ @ôØóîòìbšŠó
@@@@óáŽï÷@óÜ@ÚŽïØóî@Šóè@ôäaŠòŒí @N@@@@@@@@@@@@@Lçü£@çbä@ãòˆ@ìì†@æäaímò†@ç†Šaí‚@çbä@ãòˆ@f@õ‹ióÜ@ôÙÜó‚
@@@îäói@fiói@ÚŽïÝïjàümü÷@ãýói@@@@@@óÜ@òŒì@õòìbšŠó@íØòì@pìóä@òìóÜóu@pbÙi@óÜíu@oŽïäaímbä@æ

@@@@@@@@@@@@@@õŒbó“ïqóÜ@ìb‚@õónòŠóØ@íØòì@bèòìŠóè@òì@oŽî†ŠbØói@a‡äbåŽïéàóèŠói@ôäbØòŠaíi@õóiŠûŒ
a‡îbïáïØû‹móqNNN‡nèN@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@pìóä@ÚŽïÝïàŠói@ô‚‹ä@óØ@oŽïiò†@Ž¶@çbáŽîí @òìóäbØbî‡ïà@õóŽîŠóÜ@ÚŽïmbØIUP@H
@ómüiŒŠói@òìòŠýû†@@@üi@òìIVP@HŠýû†@N@@@@@@@@@õòìóäìíiŒŠói@ôåïj“Žïq@µäaímò†@ìì†@ì@Ûóî@fiói@ŠóØóî

@@@@@@@@@@@@@@@@pìóä@ô‚‹äóÜ@çbºŠa†b b÷@ói@ómaìóØ@LæîóÙi@çbØóïîŠaŒímóà‚@ì@Ûó@ìíàóè@ŠóóÜ@…‹ä
æîóÙi@µj“Žïq@óØóšìbä@ì@çbéïu@õŠìíib÷@õŠbi@õónaŠb÷@µäaímò†N@@

 SPV

@@@@@@@u@óØû‹àó÷@òŒì@ôØóîòìbšŠó@Ûòì@Œb @ì@pìóä@@@@@@ôÙŽïØóš@ómüi@ôäbØóïîŠìíib÷@óÙÜóØ@óÜó
@@@@@@@@@@@@ô‚‹ä@ôàaìò†Šói@õòìóäìíiŒŠói@LõØóî@Šó@óä†‹ØŠb“Ð@üi@òìóäbmýì@õóiŠûŒ@oò†ói@ôbï

@@pìóäI@@@@@@@@@@ómün’ó @a‡äbØóïïäbéïu@òŠaŒbióÜ@pìóä@ÚŽïÝïàŠói@ô‚‹ä@óØû‹àó÷@bmòìó÷IQSP@H@Šýû†
@@@@@@ŽîŠòìbš@òŒì@ômŠóØ@ôäbîaŒòŠb’@õóiŠûŒ@ôäìíšüi@ói@@@@@@@@@@õŠíå@íØbm@çóØò†@…‹ä@õòìóäìíiŒŠói@ô

IRPP@H@@ÚŽïÝïàŠói@Šóè@üi@Šýû†@H@@@óîóè@õòŠìó @ôØóïï‹móà@a‡’ìímbèa†óÜ@ò‹i@òì@óØû‹àó÷
@@@@@@@@@@@@pìóä@ô‚‹ä@ôä†‹Ø@ÚŽïqíÙŽîŠ@üi@òìónŽîŠŒû†óä@ìb−í @ôÙŽîŠóòŠbš@Šó ó÷@çbéïu@õŠìíib÷@ŠóóÜ

ì†@ì@ŽßíÔ@õŠìíib÷@ôØóïîˆóäóm@ô’ìím@ômóîbÄû‹à@aìó÷oŽïiò†@‰ŽîŠ†ìŠìN@@
@@

‹ŽîŒ@ô‚‹ä@ì@‹ŽîŒ@@
@@@‹ŽîŒ@ô‚‹ä@õòìóäìíjàä@ì@òìóäìíiŒŠói@óÜ@òìóäóØò†@çbàŠa†b b÷@óäaˆûŠ@çbØóïîŠìíib÷@ómŠüqaŠ
@@@@@@@@@@@@@@@@@@òìóîüèói@æäaímò†@çaŠaŒí óîbàŠó@óØ@óîó‚‹äói@ýbØ@ìó÷@‹ŽîŒ@óÙäíš@_ôšüi@La‡äbéïuóÜ

@@@@@@@@bèòìŠóè@òì@LçŽîŠbri@çbìýóè@óÜ@çbïäbØóîbàŠó@@@@@@@@@@ôåïj“Žïq@µäaímò†@òìò‹ŽîŒ@ô‚‹ä@õüèói
@@æîóÙi@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@N@@@@@@@@@@òìóäb“Øa†@ìòŠói@õŠìíib÷@õŠbi@ómaì@òìónŽïiò†@ŒŠói@‹ŽîŒ@ô‚‹ä@ÚŽïmbØ

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@‹ŽîŒ@ô‚‹ä@óØû‹àó÷@bmòìó÷@LoŽî‹Øò†@çaìŠòìbš@õŠìíib÷@ôäa‹îóÔ@ómaì@oŽïšò†@õˆóäóm@ì
@@@@@@@òìónŽïiò†@”î‹mŒŠói@òì@óÝq@æî‹mŒŠói@ómün’ó @@@@@@@@@@õŠìíib÷@ôÙŽïäa‹îóÔ@üi@óäa‡ŽïÜ@ÂäòŒ@•óàó÷

@@@@@@@@@@@@@@@@@ìòìóäaˆíi@ìòŠói@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@ómaì@òìónŽïi@ãä@‹ŽîŒ@ô‚‹ä@Šó ó÷@ãýói@Lôäbéïu@õòŠìó 
oŽïšò†@ç†‹Øó’ó N@@

@@@@@@@@@@@@@çbîòìóåïÜŽíÙŽïÜ@ì@çbØóïîŠìíib÷@ón‹Žïq@ì@óbåŽïq@õüèói@çüš@óØ@†‹Ø@òìóÜ@çbbi@òìòŠóóÜ
@@b÷@ô‚û†ìŠbi@µäaímò†@@@@@@@@@@@@@a‡mýì@ì@çbéïu@óÜ@õŠìíib÷@õòìóäb“Øa†@ì@ç†‹Øó’ó @ônb÷@ì@õŠìíi

æîóÙi@õŠbî†N@@
@@

@@@@@@@@@@oŽî‹äaímò†@òìóäbîüèói@óØ@çbØóïïØòŠó@ón‹Žïq@ì@óbåŽïq@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@çbbåîŠìíib÷
@@@óÜ@µnî‹i@oŽî‹Ùi@çb“ïånò†@õŠìíib÷@ô’ìòŠ@ì@ŠbiIQP@H@@@ôäbØòŠbàb÷@õüèói@•óáŽï÷@Lo‹Žïq

@÷@õb Œò†@@@@@æîò†ò†@çb“ïä@óäbn‹Žïq@ìó÷@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@õŠbàb@N@@oŽîìóàò†
@@@@@@@@@@@@@@bÙî‹àó÷@óÜ@Šbàb÷@ôäbØómójîbm@b Œò†@a†ˆûŠ@ãónïi@óÜ@ÚŽïäbà@ìíàóè@óØ@ãò‡i@òìói@òˆbàb÷

òìómbØò†ìþi@oŽïäŠónåï÷@ôäbØónîb@ì@çbØóïîŠìíib÷@bî‡ïà@óÜ@óäbn‹Žïq@ãó÷N@@
@@



 SPW

@çbØòŠónØbÐIón‹ŽïqçbØH@@çbØò‰ŽîŠ@@
QMa‡äbåŽïéàóèŠói@õŠaíióÜ@a‡ØóîónÐóèóÜ@ç†‹ØŠbØ@ômbØ@ônŽî‡äòìbä@@@P~QXQR@@
RMóØóàüØói@çbïnîíŽïq@óØ@a‡ØóîónÐóèóÜ@çaŠbÙŽïi@ônŽî‡äòìbä@@@P~PRVR@@
SM@çbåŽïéàóèŠói@üi@õŒbó“ïq@ômŠóØ@ôäbØóïïnîíŽïq@Iìb‚@õónòŠóØHNNN@@P~PTYV@@
TMØóîòìbàóÜ@LüØói@ôäb ŠŒbi@a†ìa‹Ø@ñŠbî†@ô@@P~PRWV@@
UMa‡äbåŽïéàóèŠói@õ‹Žïàb÷@ì@Œa‹àb÷@óÜ@õŒbó“ïq@ômŠóØ@ôäbØóïïnîíŽïq@@@P~PQSP@@
VMômòìaìómói@ìa‹ÙnìŠ†@õbåïi@LõŒbbåïi@ômŠóØ@@@P~PQYQ@@
WM@çbØóŠüi@õ‹îó’@ô‚‹ä@}@õ‹îó’IUPP@HbïäbràüØ{@@P~PSPX@@
XM@LòŠbq@õ‹i@M2 P~SPSX@@
YMŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@@@P~SSPU@@

QPM@çaŠóiŠbØói@õóäbánà@õŠójŽîŠ@IŠbî‹ØH@@P~PQXS@@
@@@@@@@@@@@@@õŠbî†@pýì@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@µäaímò†@òìòŠó@õóäbn‹Žïq@ìó÷@ôä†‹ØóÄû‹’@ì@µäaì‹Žïm@ói

æîóÙi@N@@óÜ@çbî@óîa‡ä†‹Øó’ó @óÜ@õŠìíib÷@ôÙŽïmŠóØ@@µäai@µäaímò†@òìóäbîüèói@òì
óîa‡äb“Øa†@N@@@çììŠ@ŠóåŽîí‚@üi@oŽîìóàò†@@@@@@@@@e‹Øò†@†ŠìaŠói@óïîŠìíib÷@õŠbàb÷@ôšŠóè@óØ@òìóàóÙi@

@@@@@@@@@@@@@@@ôÜb@õŠbàb÷@óÜ@µnî‹i@òìòŠó@õóØón“‚@ôäbØòŠbàb÷@óäìí¹@üi@Lòìò‹mìí“Žïq@ôäbØòŠbàb÷@ói
IRPPR@H@ôÜb@õŠbàb÷@ãýóiIQYYV@Hòìa‹ØìbšòŠ@óåï›åi@ÛòìN@@

@@@@@@@@@@@@@ŠóîŠbØ@µåïiò†@òìòŠó@õóØón“‚@õŠbàb÷@óÜ@ôîa‹Žï‚@ôÙŽïä†‹Ø‹îó@ói@@@ômŠóØ@æî‹m
@@@@@@@ôîaŠa†@ômŠóØ@óÜ@óïïnî‹i@õŠìíib÷I@@@@@@ãóîüä@ì@ãón“è@õŠónØbÐ@H@@@@@@@@@@óÜ@óïïnî‹i@óØ@òŠbq@õ‹i

IP~SPSX@H@@@@@@@@@@óÜ@óïïnî‹i@óØ@ŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@òìIP~SSPUH@@@@@@@@òìón‹Žïq@ìì†@ãó÷@õüèói@L
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@óïïnî‹i@çbïØìì†Šóè@õüØ@óØ@æîóÙi@õŠbî†@a†óØómýì@óÜ@ôîaŠa†@ômóbï@µäaímò†

IP~VSSX@NH@õò‰ŽîŠ@ómaìIVS@HEoŽïåŽïèò†@ÚŽïqN@@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@P~SSPU@K@P~SPSX@]@P~VSSX@@çbî@@IVSHE@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@óïïnî‹i@õóØò‰ŽîŠ@ç†‹ØŠbØ@õŽïè@óÜ@óïïnî‹i@óØ@ãóØóî@ôn‹Žïq@ón‹Žïq@ìì†@ãóÜ@óu
IQX@NHE@@@@@@@@@@@@@@@@@õŠónØbÐ@f@óØ@æîóÙi@òìó÷@ôàb−ó÷Šò†@µäaímò†@óØbnŽï÷@ómaìóØI@o‹Žïq@H

@@@@@@@@@@@óÜ@µnî‹i@•óäaŠónØbÐ@ìó÷@bÙî‹àó÷@õŠìíib÷@ŠóóÜ@óîóè@çbîŠûŒ@ôØóïîŠó ŠbØI@@Lç†‹ØŠbØ@ômbØ
ŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@LòŠbq@õ‹i@H@òìóÙŽïq@óØòŠónØbÐ@fŠóèIXRHEæåŽïèò†@ÚŽïq@õŠìíib÷@õN@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@P~QXQR@K@P~SPSX@K@P~SSPU@@çbî@@IXRHE@@
 SPX

@@@m@ôäbØòŠónØbÐ@ìíàóè@ãýói@@@@õò‰ŽîŠ@òìóÙŽïq@‹IRP@HE@@@@ôä†‹Øó’ó @ŠóóÜ@óîóè@çbïîŠóîŠbØ
bÙî‹àó÷@õŠìíib÷N@@

@@@@@@@@@@ìó÷@õüèói@µäaímò†@óîòíŽï’@ãóiIQP@H@@@@@@@@@@@óïîŠìíib÷@ómŠóØóÜ@pa†ò†ììŠ@ôš@µäai@òìón‹Žïq
a‡äbØbïubïu@N@@@@@@@@óîa‡ÙŽïmŠóØ@@óÜ@ôn@ì@õŒaìý@æîò‡i@pŠóØ@ãbØói@ôä‹ @N@@õìb−í @õŠóòŠbš@íØbm
ŽîŠŒû‡i@üia‡äa†Šbî‹i@ômbØóÜ@pa†ò†@çbàìaìóm@ômóàŠbî@çbØóïîŠìíib÷@òŠbàb÷@ôä†‹Ø‹Žî†ìbš@ómaìóØ@òìónN@@
@@

_óïïš@õŠìíib÷@ôä†‹Ùåïj“Žïq@@
@@@@@@@@@@@@@ô‚û†ìŠbi@ŠóóÜ@çbïîŠóîŠbØ@ì@çbØóïîŠìíib÷@ón‹Žïq@ì@óbåŽïq@óÜ@çbbi@a†ìí“Žïq@ôäbØó ‹i@óÜ

@@òìò†‹Ø@çììŠ@õŠìíib÷@N@@@ìó÷@ôàb−ó÷Šò†@bèòìŠóè@òì@@@@@@@@@@@@@@õüèói@ÛóîòíŽï’@@ói@ì@çüš@óØ@†‹Ø@çbàò
@@@õŠìíib÷@õŠbi@õòìóäb“Øa†@ì@ç†‹Øó’ó @õónaŠb÷@µäaímò†@óäbn‹Žïq@ìó÷@õòìóä†‹Ùï’@ì@òìóåïÜüÙŽïÜ

@æîóÙi@çb“ïånò†@N@@@@@@@@@@@@@@@@ÚŽïÌbäüÔ@çbî@ÚŽïmbØ@çbî@Ûóîòìbà@@üi@bîb÷@òìó“Žïq@ónŽî†@ÚŽîŠbï‹q@a†ò‹ŽïÜ
@@@ñŠbî†@õŠìíib÷@õónaŠb÷@µäaímò†@@@@@@@@@@@@@@@a†ò‹ŽïÜ@‹mbîŒ@çbî@ÚŽïÜb@üi@ÚŽïäbà@üi@ÛóîónÐóè@üi@_æîóÙi@

@@@@@@@@@@oŽî‹mìò†@ôŽïq@óØ@pa†ò†@çbáïmóàŠbî@õŠìíib÷@õ‹m@ôÙŽï’óiI@@@õŠìíib÷@ôä†‹Ùåïj“Žïq@NH@@óØû‹àó÷
@@@@@@@@@@@@@@üi@òìóåïÜüÙŽïÜ@ômójîbm@õŠónäó@ça‡äóš@òì@oŽîŠ†ò†@fq@õŠûŒ@ôØóïïä‹ @õŠìíib÷@ôä†‹Ùåïj“Žïq

@@ìaŠŒóàa†@ónóióà@ãó÷@@@@@@@@@@@@@ïè@çbéïu@ôäbØòŠìó @bïäbràüØ@ç†‹Ùåïj“Žïq@fiói@óÙäíš@LçóØò†ŠbØ@ò
@@ì@çbØòŠìó @bïäbràüØ@õóiŠûŒ@óØû‹àó÷@óÙäíš@LçóØbä@fuójŽïu@ÛóîŠaŒí óîbàŠó@òŠüu

IçbØómóàìíÙy@H@ômójîbmói@çbØòˆû‹q@õóiŠûŒ@óÙäíš@LŠbØ@óäó‚ò†@çóîb‚‰ŽîŠ†@ôØóîòìbà@üi@óîbàŠó
@ômŠóØóÜILçbåŽïèŠò†@LòŒìLæmìýbq@NNN‡nè@H@ì@ŠûŒ@ôØóîòìbàói@ônîíŽïq@çbïä†‹Ø@fuójŽïu

óîóèŠûŒ@ôÙŽïäìí›ŽïmN@@
@@@@@@@@@@@@@@@@ôä†‹Ùåïj“Žïq@õòìó÷@üi@Lóïïä@çbb÷@ôÙŽîŠbØ@aìŠóè@õŠìíib÷@ôä†‹Ùåïj“Žïq@çbàíŽïi
@@@@@@@@@@@@@@òìónŽî‹ÙiüØ@óäóîýóàóè@ìaìóm@ì@ŠûŒ@ôÙŽîŠbàb÷@ì@õŠbïäaŒ@ónîíŽïq@oŽî‹Ùi@õŠìíib÷@ôÙŽïmŠóØ

@›åi@ŠóóÜ@@@@@@@@@@@@@@@@õó“ŽïØìbè@ì@†ünŽïà@õüèói@aì†óiaì†@oŽî‹Ùi@eímìbm@óäbnäaŒ@ôØóîbŽîŠ@ì@óåï
@@@@@@@@@@@@Ûóîò†aŠbm@ôÙŽïàb−ó÷@íØbm@æŽî‹Øò†‹Žïàˆ@òìóïîŠbØi@ì@çbØóäbº‹ @õŠüïm@ômóàŠbîói@ì@pójîbm

@@@@oŽîìóÙi@oò†ói@oìŠ†@ì@oaŠ@N@@@@@@ôä‡äóó’ó @ôä†‹Ùåïj“Žïq@ôÜìóè@çbØómýì@õóiŠûŒ@bmòìó÷
@@õŠìíib÷I@õŠìíib÷@õóàbäŠói@H@@@@õòìbà@üiIRU@H@@@@@çò†ò†@”î‹mìŠó@ì@ Žßb@N@@@@ìíàóè@çbàíŽïi

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@pa†bä@oìŠ†@ì@oaŠ@ì@†ó@óÜ@†ó@ôàb−ó÷@oŽïi@•óäbnäaŒ@ì‹qì‹š@‡äóš@Ûóïåïj“Žïq
òìónò†ói@N@@@@@@@@@@@@@@@çb¹bØóïîŠìíib÷@ó“‚óä@ì@çþq@oŽî‹äaímò†@a‡ä†‹Ùåïj“Žïq@ôîbå’ûŠ@ŠóióÜ@ãýói

@ì@’bi@ôØóîòíŽï’óiæî‰Žî‹ia†@‹móäbnäaŒ@ì@‹mìb−í N@@



 SPY

@@
@@

ãómìóy@ô’ói@@
@ðîaŠa†@õŠaŒbiIFinancial MarketH@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@µŽîì‡i@ôäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi@óÜ@‹m‹qì‹š@ôØóîòíŽï’ói@æîò†ò†@Žßìóè@a†ó’ói@ãóÜ
I@@@@@@@@@@@@òìì†‹ÙŽïÜ@çbbi@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@a‡àóèò†ˆóè@ôÝóÐ@óÜ@ò‡äóšŠóèH@@@õòìó÷ŠóióÜ@L

@÷@õŠaŒbi@óØû‹àó÷@@@@@@@óØ@a‡äbéïuóÜ@ãò†Šó@ì@õŠìíib÷@ôä‹ @ôÙŽïmŠóØ@ómüi@ìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb
çbmýì@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@Šó@ómbØò†@ü‚ìónaŠ@õŠóîŠbØ@N@ôäbéïu@õìaŠ†@õŠü íÜb÷@õŠaŒbi

@@@@õïÝåï÷@ôäbàŒ@óiIForeign exchange currency market-FOREX-FXH@L
@@@@@ï÷@òìa‹ÙmŠíØ@õóØóî†ŠíØ@bäbà@õ‹ióÜ@aì†òìóÜ@@@@@@@@ì@õŠbÙäbb÷@üi@µåŽïèò†ŠbØói@õóØóïîïÝå

@@@@@@@@@@@@@@@oà@ì@oØ@õóØbäbà@a†‹m@ôäbØóäbàŒ@õóiŠûŒ@óÜ@òì@òìómüiìþi@òŒbm@óîó’ì@ãó÷@óÙäíš@æmbèaŠ
oŽî‹åŽïèbäŠò†@N@çaŒbjàbu@õŠaŒbi@çbî@ìaŠ†@õóŠüi@æŽïÜò†@òŠaŒbi@ãói@”îŠbu@Žõ‡äóè

IçaŒbiòŠbqH@îŠbØ@æîò†ò†@Žßìóè@a†ó’ói@ãóÜ@bèòìŠóè@L@@@ôïØóàóè@õŠìíib÷@õŠóIMacro 
EconomicsH@@@@@@@@@@@@@@@ãó÷@ôä‹ @LòìóåîóÙi@çììŠ@ìaŠ†@õòìóåîŠü @õŠaŒbi@ôÙïàbåî†@ŠóóÜ@L

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìó÷@ôån’óŽïm@óÜ@pa†ò†@çbáïmóàŠbî@ŠbØb@ì@ò†b@ôØóîòíŽï’ói@óØ@óîa†òìóÜ@ó’ói
@@@@@@@@@@õòŠbiŠò†@òìóäbØbî‡ïà@õóŽîŠóÜ@oŽîìóØò†@çbáŽîí @Šói@óäaˆûŠ@õóäaŠûŒ@óïîŠbïäaŒ@@ì@òìóäíiŒŠói

@@@@çbØòìaŠ†@ô‚‹ä@õòìóäíjàäI@@@@@@@@òÜ@LŠbåî†@LûŠüî@LŠýû†NNN@‡nèH@@@@@@õòŠbiŠò†@bèòìŠóè@òì@L
@@@@@@@@@@@@@ì@bbî@òìó‚a†ói@La‡äbØóïïäbéïu@óŠüi@óÜ@çbØò‹îó’@ì@Ú“q@ô‚‹ä@õòìóäíjàä@ì@òìóäíiŒŠói
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@ò†Šbî†@ìíàóè@õóÄû‹’@µäaíni@a‡ïîbå’ûŠ@óÜ@íØbm@Lóïïä@‹Žïu@ì@Šü óä@ôØóîbŽîŠ
@@@@@@@@@@@@@pa†ò†@çbáïmóàŠbî@ó’ói@ãó÷@õòìóä‡åŽîí‚@@ãýói@LæîóÙi@çbØóïîaŠa†@ì@õŠìíib÷@óïîŠbÙäa Šü 
@@@@@@@@@@@@@õŠaŒbi@ôäbØóïîŠbÙäaŠü @ôäbØóïïØòŠó@òŠónØbÐ@ì@ãïäbÙïà@ì@ôîóåï›åi@ôån“îóŽïm@óÜ
ôäbØòŠaŒbi@ìíàóè@óÜ@ìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@ŠóóÜ@oŽïiò†@õòìóäa†ŠbØ@ü‚ìónaŠ@óØ@Lôäbéïu@ôîaŠa†@

a‡äbéïu@N@@@@@@@@@@@@@@@oŽïäaímò†@†ŠíØ@õŠóåŽîí‚@ó’ói@ãó÷@õòìóä‡åŽîí‚@ói@Lóïïä@Šò†ói@”ïäbn†ŠíØ
@@@@@@@òìóma‡i@óäaŠbï‹q@ìó÷@ôàýòì@óäbnäaŒ@~@@@@@@@Šbåî†@ói@ŠójàaŠói@Šýû†@ô‚‹ä@ôšüi@bîb÷

_æiò†@äa‹ @ˆûŠ@ói@ˆûŠ@çbØóïîŠaŒímóà‚@ì@łbØ@ô‚‹ä@ôšüi@bîb÷@_oŽîŒóiò†a†@@
 SQP



 SQQ

@@
@@

Ûóî@ì@oïi@ôÝóÐ@@
ôîaŠa†@õŠaŒbi@@

_ìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@õŠaŒbi@Šó@óäóØò†ŠbØ@óØ@µš@óäaŠónØbÐ@ìó÷@@
@@@@@@@@@@@@@@@óäóØò†ŠbØ@@õóäaŠónØbÐ@ìó÷@õòŠbàˆ@Lòìa‡Žïq@çbàòˆbàb÷@@a†ìí“Žïq@ôäbØó’ói@óÜ@ÛòìŠóè

@@@@@@çŠûŒ@ÚŽïÜó @ômójîbmói@ôîaŠa†@ôîŠaŒbi@ì@ôn“ ói@ŠaŒbi@Šó@~@@@@@çbØòŠónØbÐ@´’óŽïm@‹mbîŒ@üi
Øò†@æŽïÜüqòìó’ói@f@ói@æîóZ@@
ãóØóî@ZçbØóïïn’ì‹@ò†Šbî†@ì@çbØóïïbï@óäa‹îóÔ@ì@ìa†ìŠN@@
ãòìì†@ZôîaŠa†@ômóbïN@@
ãóéŽï@ZçbØóïîŠìíib÷@ò†Šbî†N@@

@@@@@@@@@@õŠaŒbi@ôîóåï›åi@õòìóåî‰Žîím@óÜ@‘bi@ôÙïmbáŽïnï@ôØóîòíŽï’ói@æîò†ò†@Žßìóè@óØbnŽï÷
æîóÙi@ôäbéïu@õìaŠ†N@@

@@
çbØbî‡ïà@ôÜaìóè@@

@óÜ@ÛòìŠóè@@@@@@@@@@ŠóóÜ@óîóè@çbîü‚ìónaŠ@õŠóîbØ@ôïØò‡äóè@õŠìíib÷@a‡Žïq@çbàòˆbàb÷@òìó“Žïq
@@@@@@@@@@@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@õòŠbiŠò†@çbØóÜaìóè@ómaìóØ@LôîaŠa†@õŠaŒbi@ôäbØóïîŠbÙäaŠü @ôÙïàbåî†
@@@@@@@@@@@@@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@üi@óÙŽïÜbåï@bèòìŠóè@òì@ôäbéïu@ôîaŠa†@õŠaŒbi@üi@óÙŽïäòŒ@ôïØò‡äóè

çbØòìaŠ†@Nóiçóè@Žßaìóè@Šüu@ìì†@ôn“ @ôØóîòíŽï’Z@@
ãóØóî@Z@@@@@@@@@@@@@@@ðbï@ômóÑï@‹mbîŒ@óäýaìóè@òŠüu@ãó÷@LçbØòìa‹Øóä@çaìŠòìbš@ì@‹qínØ@óÜaìóè

@@@@@@@@@@@@@@@õóØóïïnîŠûm@ó’‹Žïè@ôÜaìóè@óäìí¹@üi@LçbØóïîŠìíib÷@ómóÑï@óÜ@Ûòì@ü‚@óä‹ ò†IQQH@õ
@@õŠójáŽïnrŽïIRPPQ@H@@@@àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@ómóîþîì@Šó@üi@@@@@@ô‚‹ä@ôåîŒóia†@õüè@òìíi@óØ@bÙî‹

óÙî†@ôäbØóïïäbéïu@òìaŠ†@ŠójàaŠói@Šýû†N@@
ãòìì†@Z@@@@@@@@@@@@@óäìí¹@üi@Lóîóè@çbîŠìíib÷@ômóÑï@‹mbîŒ@óäýaìóè@ãó÷@LçbØòìa‹Ø@çaìŠòìbš@óÜaìóè

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õò‰ŽîŠ@ôàä@ì@õŒŠói@LçaŠbÙŽïi@õòŠbàˆ@ôäìíi@ãóØ@çbî@çìíi†bîŒ@õòŠbiŠò†@çbØóÜaìóè
 SQR

çbìýóè@NNN@@ãó÷@@@@@@@@õòìóäa†ŠbØ@óîüi@òìa‹äaŒ@òìóäbØóïîŠìíib÷@ón‹Žïq@õüèói@“Žïq@óäýaìóè
@@@çbØòŠaŒbi@Šó@ómbØbä@‹qínØ@N@@@@@ôäbØóïïmójîbm@ómóÑï@òŠóè@óÜIFOREX@H@@@@ì@a‹Žï‚@õòìóäa†ŠbØ

@@@@@@@@@@@@@@@@@çbî@çbØóïïbï@óÜaìóè@@bu@çbØòìa‹Øóä@çaìŠòìbš@ì@‹qínØ@óÜaìóè@ŠójàaŠói@óïîŠbïnóè
@’ì‹@òìa†ììŠ@@@@ôÝóÐ@óÜ@LçbØóïïnI@@ìì†@ì@oïiH@@@@@@@@@óÜ@‘bi@òìóäìí¹@ói@ì@äaìa‹Ð@ôØóîòíŽï’ói@@a†

@@@@@@@@ìaŠ†@õ‹ŽîíÜb÷@õŠaŒbi@ŠóóÜ@æîóØò†@óäýaìóè@òŠüu@ãó÷@õŠóîŠbØ@N@@@@@Ûòì@ôäbéïu@ôîaŠa†@õŠaŒbi
@@@@@@@@@@@@ÆïmòŒüq@óØóÜaìóè@bu@pb ò‡Žïq@õ‹qínØ@ôÙŽïÜaìóè@óáŽï÷@óÜ@ÚŽïØóîŠóè@ÚŽïmbØ@òŠbïnóè@Äû‹à@

@@@@@@@@@@@@µiò†@ôäììŠò†@ôä‡äaˆììŠì@ô’ìím@‹qínØ@aìó÷@ÆïmóŽïä@çbî@oŽïi@N@@@@@@óÜaìóè@ŠójàaŠói@ãýói
oŽïiò†@ôîbb÷@çbáïäììŠò†@õòìóäa†ŠbØ@çbØòìa‹Ø@çaìŠòìbšN@@

@@@@@@@@@@@@@@ŠóóÜ@çbïîŠóîbØ@ì@çbØóÜaìóè@ômóÑï@óåïäaì‹i@òìómbØ@õóäaìŠ@óÜ@Šó ó÷@•òìóÜ@óu
IFOREX@NH@@@@è@Šüu@ìì†@µäaímò†@aìó÷@@@@@@@@@@óÜaìóè@LçbØóäóîb‚‰ŽîŠ†@óÜaìóè@@LòìóåîóÙibïu@Žßaìó

çbØóäóîb‚@pŠíØ@N@oŽî‹mìò†@ôŽïq@çbbåîŠìíib÷@ôäbàŒ@óiIçbØóïîóåï›åi@òŠónØbÐ@ôäbîˆ@õŠíNH@@
QM@@@@çóîb‚@‰ŽîŠ†@õŠí@@Z@@@@@@@@@@@@@@@@@@ò‰ŽîŠ†@ÚŽïÜb@‡äóš@íØbm@òìóØóîónÐóè@‡äóš@óÜ@òŠí@ãó÷

@@@@@îòíŽï’ói@óäaŠónØbÐ@ãó÷@óÙäíš@LoŽï“ŽïØò†@@@@@@@@@@@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@ói@çìaói@ü‚ìónaŠ@ôØó
@@@@@Ûòì@òìóïïmóîaìómóä@ì@ôäbéïuI@@@@@@@ŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@Lçbìýóè@LçaŠbÙŽïi@õòŠbàˆ@ôÙïàbåî†@NH

@@@@@@@@@@@æŽî‹Ùi@ìbšòŠ@oŽî‹äaímò†@a‡î‰ïma@ôäþq@ôån’Ša†@ômbØóÜ@óîüi@N@@@@@@ôäóìbèbä@óäìí¹@üi
@@@@@@@@iò†@çüqaˆ@ì@bÙî‹àó÷@çaíŽïä@ôäb ŠŒbi@ôäýbi@@@@@@@@@@@Šýû†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@ôåîŒóia†@õüè@ónŽï
@@@@@@@çbØóïïšŠóš@óîüi@Šóè@Lôäüqaˆ@ôäóî@ŠójàaŠóiIBrokerH@@@@@@@@a‡ä†‹ØóÜóàbà@óÜ@ôîaŠa†@õŠaŒbi@L

çóÙi@çbØòìaŠ†@ô‚‹ä@õòìóäíiŒŠói@ì@æîŒóia†@ôåïj“Žïq@æäaímò†N@@
RM@@@çóîb‚@pŠíØ@õŠí@@Z@@@@@@@@@@@@@@@óš@çbî@ÚŽî‹Žïà‰mbØ@‡äóš@çbî@ÚŽîˆûŠ@õóØòìbà@òŠí@ãó÷@‡ä

@@oŽï“ŽïØò†@ò‰ŽîŠ†@ÚŽïØóÜí‚@N@@@@@@@@@@@óÜ@õŠbÙŽïi@õòìóäìíjàóØ@õòŠbiŠò†@óäbÅïmòŒüq@ôÜaìóè@óäìí¹@üi
@@@@@@@@@@@@oŽïi@”ïÙŽïØóÜí‚@‡äóš@üi@Šó ó÷@Šýû†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@õòìóäìíiŒŠói@õüè@ónŽïiò†@bÙî‹àó÷@N
@@@@@@@@@@@@@@óóÜ@óîóè@çbîü‚ìónaŠ@ôØóïîŠóîŠbØ@çbØóïîŠìíib÷@òŠónØbÐ@ìí“Žïq@õóäýb‚@ìóÜ@óu@Š

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@pbØ@õóiŠûŒ@ãò‡i@fq@õòˆbàb÷@oŽîìóàò†@óØ@Âä‹ @ôÙŽïÜb‚@LçbØòìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@õŠaŒbi
@@@@@@@@@@@@@óîüi@çbØòìaŠ†@ô‚‹ä@õòìóäíjàä@ì@òìóäíiŒŠói@õüè@óåiò†@pí @ómí @ì@òìóä†‹Øìþi@ò‡äó bqì‹q
@@@@@@@@@@@@@@@@ôØóîóÔ@ÛòìŠóè@µåŽïäójÜóè@óäbïïmóibi@ôØóîòíŽï’ói@óäa‡äó bqì‹q@òŠüu@ìó÷@oŽïiò†

óä@oŽïÜò†@õïÝåï÷@ôÔónIBuy on rumors sell on factH@ò‡äó bqì‹q@ómaì@LIpí ómí @H
@@@ó’û‹Ñi@ônaŠ@ãýói@ò‹Ùi@N@@@@@@@@@@ôäbØóÜýò†@óäa‡äó bqì‹q@ìó÷@õòìóä†‹Øìþi@ômbØóÜIBroker@H



 SQS

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@pb ò†@@oìŠ†@ì@oaŠ@ôÜaìóè@íØbm@@ç†‹ØóÜóàbà@óäìóØò†@ôîa‹Žï‚ói@ôîaŠa†@õŠaŒbi@N
@è@çbàíŽïi@@@@@@@@@@@ômójîbmói@ôäbéïu@õŠìíib÷@ô‚û†ìŠbi@Šó@óäóØò†ŠbØ@óäa‡äó bqì‹q@ãó÷@Šbu@Žõ‡äó

@@@@@a†òìóåîŠü @òŠbq@ôäbäb ŠŒbi@çóîýóÜISpeculatorH@@@@@@@õŒbiòŠbq@ôä†‹ØóÜóàbà@óäìí¹@æî’bi@L
@@@@@@@õŠaŒbi@óÜ@‘Šü@xŠüu@ôÙî‹àó÷IFOREXH@@@@@ôÜbóÜ@@LIQYYRH@@@@@@@@ì@ìó’@õòìbàóÜ@óØ@a†

@@@@oŽïji@ôäaím@a‡ÙŽîˆûŠ@@@@@@@@õ‹i@bïäbnîŠói@ôäbØóÙäbi@a†ómbØ@ìóÜ@L‹Žî†ŠbïÝà@óiIRP@H@@@çbîŠýû†@†ŠbïÝà
@@@@@@@@@çìíi@ça‹îóÔ@ô’ìím@çbéïu@ôäbØóïîaŠa†@óŠüi@ìíàóè@a‡àb−ó÷óÜ@óØ@†‹Ø@ŠòŠòŒ@N@@@‹mbîŒ@üi

@ôÜb@ôäbØòìa†ììŠ@òìóä†‹ÙäììŠIQYYR@Hæîò†ò†@çb“ïä@òìòŠaí‚@õóØóåŽîì@õüèóiN@@
@@@@òŠbàˆ@õóåŽîìIRQMQ@H@bØòìa†ììŠ@@@@ôÜb@ôäIQYYR@H@@@óÜIFOREXH@@@@ŠójàaŠói@Šýû†@L
@ôäbnîŠói@õ‡äòìbqIGBP/USDNH@@

@@
@@

 SQT

@@@@@@@@@@@@óØóÜaìóè@õòìóä†‹Øìþi@”Žïq@aìó÷@oŽî‹Ùi@õŠìíib÷@õóäbÅïmóŽïä@ôÜaìóè@ôäaìŠòìbš@Šó ó÷
@@@@@@@@@@@@çbØóïïØóàóè@óïîŠìíib÷@ón‹Žïq@óîüi@Šóè@LçûŠò†@òìóäìíi@ãä@ìòŠói@çbØóÙ“q@ì@ìaŠ†@ô‚‹ä

@f@ìòŠóiçûŠò†@ónaŠb÷Z@@
QMìa‹Ø@çaìŠòìbš@ôä†‹Ùåïj“Žïq@IZForecast –FRC-SeenH@ì@i@ôàb−ó÷@óÜ@L

@@@@@òìóîbØ@ónŽî†@ôîaŠa†@õŠaŒbi@ôäaŠòìò‰Žîím@ôäìíšüi@N@@@@@@@ômóÑï@ì@òìóäìíi@Úîä@ôŽïqói@óäbäìíšüi@ãó÷
bØòŠaŒbi@üi@oŽîŠ†‹Žïàˆò†@Âä‹ @ôÙŽïÜbåï@ói@òì@oŽî‹Øò†@õŠbÙnò†@çbØóÜaìóè@çN@@

RMçbØónìŠ†@ì@oaŠ@óÜói@I@ZReal- Actual- ACTH@òìa‹Øìþi@ôàb−ó÷óÜ@L
òìóîbØ@ónŽî†@òìóäbØóïïàŠóÐN@@

SM@@@@@“Žïq@ôäbØòŠbàb÷@õòìóäìíša‡Žïq@ì@ç†‹ØŠa‰i@IPrevious-PRV-LastH@@@@Šbu@e‡äóè@L
@@@@@@@@ôäbØòŠbàb÷@ói@çbïä†‹Ø†ŠìaŠói@ói@òìóå›i@a‡äbØòìa‹Øìþi@òŠbàb÷@ói@pbØò†@oîíŽïq@üi@òìò“Žïq@

@@@õŠbàb÷@óäìí¹I@@@@@ÚŽîŒŠòì@çbî@ÚŽïäbà@H@@@@@@@@@@@@@nìŠ†@ì@naŠ@ôØóîòíŽï’ói@õòìó÷@üi@“Žïq
æŽî‹Ùi@ónóuŠói@çbØóåïj“Žïq@N@@óïîŠbÙäaŠü @ì@µj“Žïq@õŠa†b b÷@çbØóïïšŠóš@ÛòìŠóè

@@@@ói@íØbm@çíŽïÜbqò†@çbØóîŠbïäaŒ@‹m@ôÙŽîŠbu@çbîòìóä†‹Øìþi@õaì†@aìó÷@æäbØóïîŠìíib÷
@@@@@@ç†‹ØóÜóàbà@ói@çóÙi@oò†@òìaìóm@ôÙŽïä†‹Øò†bàb÷@N@@@@@@@@õòìóäa†ŠbØ@a†òìòŠaí‚@õóØón“‚@óÜ

æîò†ò†@çb“ïä@çbØóåïj“Žïq@ì@Žßaìóè@ŠójàaŠói@ìaŠ†@õŠaŒbiN@@
@@



 SQU

@òŠbàˆ@õón“‚IRQMQ@HçbØóïîŠìíib÷@óåïj“Žïq@ŠójàaŠói@ŠaŒbi@õòìóäa†ŠbØN@@

çbØòŠbàˆ@
@ón‹Žïq@ôä†‹Ø†ŠìaŠói

è@ói@çbØóïîŠìíib÷çbØóïïàŠóÐ@óÜaìó
òìóåïj“Žïq@ì@@

@ô‚‹ä@ŠóóÜ@õŠóîŠbØ
ôäbán“ïä@õìaŠ†@õòìóåîŠü 

çbØó−Šó@@

Q@@
@óÜ@ç’bi@çbØóïïàŠóÐ@óÜói

ç†‹Ùåïj“Žïq@@

@@
@ôäìíiìónqIõŽïèói@Hô‚‹ä

ôäbán“ïä@õìaŠ†@@
@@

R@@
@Ûòì@çbØóïïàŠóÐ@óÜói

æäbØóä†‹Ùåïj“Žïq@@
@@@ôØóîòìóäa†ŠbØ@ŠaŒbi

oŽïibä@õümìó÷@@

S@@
i@óÜ@çqa‹‚@çbØóïïàŠóÐ@óÜó

ç†‹Ùåïj“Žïq@@

@@@ôåîŒóia†IõŒaìý@H@ô‚‹ä
ôäbán“ïä@õìaŠ†@@

@@

T@@
@õòìóÜ@Ûòì@çqa‹‚@çbØóåïj“Žïq

@óÜói@ãýói@a‹Øò†@çaìŠòìbš
çnaŠ@ì@’bi@çbØóïïàŠóÐ@@

@@@õìaŠ†@ô‚‹ä@ôäìíiìónq
@óÜ@Ûòì@‹mbîŒ@ôäbán“ïä
@ŠóióÜ@a‡àóØóî@ômóÜby

@õìa‹Øóä@çaìŠòìbšóØóÜaìóè@

U@@
@õòìóÜ@Ûòì@ç’bi@çbØóåïj“Žïq
@óÜói@ãýói@a‹Øò†@çaìŠòìbš

çqa‹‚@çbØóïïàŠóÐ@@

@@@õìaŠ†@ô‚‹ä@ôåîŒóia†
‹mbîŒ@ôØóîòíŽï’@üi@ôäbán“ïä
a‡àóéŽï@ômóÜbyóÜ@Ûòì 

@@ón‹Žïq@õòŠbiŠò†@çbØóïîŠìíib÷@òìa‹Øìþi@ì@Žßaìóè@Lóäa‡Žïq@òˆbàb÷@õóŽïu@õòìó÷
bØóïîóåï›åi@@@@@@@@@@ôîaŠa†@õŠaŒbi@ŠóóÜ@óîóè@çbîü‚ìónaŠ@ôØóîòìóäa†ŠbØ@ìa‹ÙîŠbî†@ôØóîòìbà@üi@ç

çbØòìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@ô‚‹ä@ì@~@õŠaŒbi@ôäaŒbiòŠbq@óÙäíšIFOREXH@óÜói@ó“ïàóè@L
@@@@@@@@@@ôä†‹Ùåïj“Žïq@Šó ó÷@çóØò†@†ŠìaŠói@ôîaŠa†@õŠaŒbi@ôäaŠürq@ôä†‹Ùåïj“Žïq@Žßó óÜ@çbØóïïàŠóÐ

@@íib÷@õó’ó @ônb÷@@@@õò‰ŽîŠ@óÜ@õŠìIS~P@HE@@@@@@@@@@@ómbØìó÷@çbØóïïàŠóÐ@òŠbàb÷@óÜ@Ûòì@oŽïi@àóØ
@õŠaŒbi@ôäaŠa‡’óiIFOREXHçò†bä@óÙî†@ôäbØón‹Žïq@ói@ôä‹ @LN@@

 SQV



 SQW

@@
@@

ìì†@ì@oïi@ôÝóÐ@@
ôäbéïu@õìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@õŠaŒbi@õìì‰Žïà@@

ôäbéïu@õìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@õŠaŒbi@@
IForeign exchange currency market-Forex=FXH@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@õóû‹q@ì@ìaŠ†@ôån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@óÜ@ÚŽïä†‹ØóÜóàbà@ì@a†ìó@ì@ôØýbš@o“ @óÜ@óïïnî‹i
@@@æm‹ Šòì@ŒŠóÔ@ì@ça†ŒŠóÔ@N@@@@@@@@@ìaŠ†@õóŠüi@oŽî‹mìò†@óäaŠaŒbi@@ãói@Šbu@e‡äóèIBourse@NH@@ÚŽïmbØ

@@@@@@@@@@@@@‹q@óØ@çaìa‹Ð@ì@òŠìó @ôÙŽïäbqòŠü @óÜ@óïïm‹i@óØ@µäaŒò†@aì@µnïiò†@óŠüi@õòìaŠaŒ@@@õó’b’@óÜ@ò
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ãýói@LoŽî‹’û‹Ðò†@ì@oŽî‹Øò†@a†bïm@ôäbØò‡äüi@ì@‹îó’@báŽïè@ì@àòŠ@õòíŽï’ói@ŠómíïràüØ
@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@òŠìó @óäbqòŠü @ìó÷@béäóm@ìaŠ†@õóŠüi@naŠ@çbØòìaŠ†@õòìóåîŠü @õŠaŒbi@óÜ@oóióà

@@@@ó“î‹mbîŒ@òìóÜ@íÙÜói@óïïä@óäbäŒóà@~IFOREXH@@@@@@@@@@@@è@óØ@óäa‹ @ì@òŠìó @ôÙŽïäbqòŠü @@ìíàó
@@@@@@@@@@çbØòŠómíïràüØ@õò†Šóq@a‡ïî‡äòíîóq@õŠaíi@óÜ@ôäûÙÜó÷@ôä‡äóòŠóq@õüèói@òìómüm‹ @ôäbéïu
@@@@@@@@@@@@@@@ÚŽïØóî@ói@oŽïji@oŽïäaímò†@ÚŽî†í‚@ìíàóè@óØû‹àó÷@LçbØòìaŠ†@ôån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@õóŠüi@ómüi

òŠaŒbi@ìó÷@ôäbØó Ša‡’ói@óÜN@@
@@

ôäbéïu@ôîaŠa†@ôàónï@@
@@@@Žï’@ãói@ôäbéïu@ôîaŠa†@õŠaŒbi@@@@@@ôÜbóÜ@µåïjîò†@óØû‹àó÷@óØ@õóîòíIQYWPH@òìíia‡îóq@òìò@N@“Žïq

óÜ@çìíi@ônî‹i@•óäbàónï@ìó÷@òíîŠórŽïm@a†óÙî†@ôÙŽïÌbäüÔ@ì@ãónï@‡äóšói@ôäbéïu@õìaŠ†Z@@
ãóØóî@Z@‹ŽîŒ@õŠa‡äbn@ôàónïIQXVWMQYSPNH@@
ãòìì†@ZçŽínî‹i@ôàónï_@Œ†ììIQYTTMQYWQNH@@
ãóéŽï@Zîbàbu@ôàónï@bÙIbnŽïàó÷@ôäbéïu@ôîaŠa†@õŠaŒbiNH@@

@@@@@@@@@@@@@óØómóibi@ôä‹ @ŠóióÜ@Lòìì†‹Ø@óäbàónï@ãóÜ@çbbi@a‡àóèò†ˆóè@ôÝóÐ@óÜ@ò‡äóšŠóè
µäaŒò†@oîíŽïq@ói@ômŠíØói@çbîòìóä†‹Ø@òŠbiìì†N@@

 SQX

‹ŽîŒ@õŠa‡äbn@ôàónïZ@@
@@@@@@@@ü íÜb÷@ôä†‹Ùäbb÷@üi@a‡ïäbéïu@õìaŠ†@ôàónï@ôäbåŽïéÙŽïq@õŠóràóÜ@óÜ@@@@@@´’û‹Ð@ì@æî‹Ø@ì@Š

@@@@@@@@@@@@@@Ûòì@ôäbØaäbØ@•ónóióà@ãó÷@üi@a‹åŽïèŠbØói@çbØó‚‹äói@aäbØ@LçbØóÜóqíÜóØ@ŠóóÜ@…‹ä@ôäbäa†@ì
@@@@ì@à@ì@íîŒ@ì‹ŽîŒ@NNNa‹åŽïèò†ŠbØói@N@@@@@@@@@La†Šü íÜb÷@óÜ@båŽïèa†@çbïŽîíä@ôÙŽïàónï@çbØaäbØ@ómaìóØ

@@@@@@@@@@móÜaìŠ@ŠóióÜ@a‹äa†@ìaŠ†@õóÌbåi@ói@‹ŽîŒ@a‡àb−ó÷óÜ@@@@@@@@a‹Ø‡äóóq@bÜóàüØ@ìíàóè@ìbäóÜ@ôäbØó@N
@@@@@@ôÜb@ôîŠbq@ôäa‹ÑäüØ@óÜ@ìíiòìó÷IQXVW@H@@@o‚óä@õbŽîŠói@bäa†@çbî‹ŽîŒ@N@@@†aŒb÷@ôÙÜó‚@ómbØìó÷

@@@@@@@@@@ÚŽïuŠóà@ì@püØ@ïè@fiói@‹ŽîŒ@ôä†Šbä@ì@çbåŽïè@óÜ@çìíi@N@@@@@@@íØòì@‹ŽîŒ@ôäíàŠóqaŠ@óîbŽîŠ@ãó÷@ôŽïqói
@@@bèói@ôÙŽîŠòíŽïqI@@@Ü@Ûóîóäa†@õbèói@@@@@@@@@@@@@@‹ŽîŒ@õìa‹ÙîŠbî†@ô“ŽïØ@õbèói@ói@óäbØóî@‹ŽîŒ@óH@@@ãó÷@L

@@@@ôä‡äóó’ó @õüè@òìíi@óØ@oaŠbq@ôäbØòìaŠ†@õóiŠûŒ@õàbÔó@ŠûŒ@ôØóîòìbà@üi@óàónï
@ôäbéïu@õŠìíib÷@N@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìaŠ†@õ‹i@Šó ó÷@óäìí¹@üi@Lòìò‹ŽîŒ@ói@ìíi@‡äóq@ü‚ìónaŠ@ôäbán“ïä@õìaŠ†

IòŠbq@H@@@@@@pbÙi†bîŒ@pýì@@õòìòìbä@óÜ@@@@@@@@@@@@@ôäýbi@ôäbåŽïémŠíØ@ómaì@Lòìóåiò†ŒŠói@çbØó‚‹ä@aìó÷@
@@@@@@@@@@@@@@@@@ãóØ@ómaì@çbØó‚‹ä@ôåîŒóia†@õüè@òìíiò†@pýì@õòìòŠò†@üi@‹ŽîŒ@õòìòŠò†@óäìíš@ãýói@Lôäb ŠŒbi

õŠìíib÷@ôäóìbè@ôäìíia‡îóq@Lòìòìbä@óÜ@òŠbq@õ‹i@õòìóäìíiN@@
@@@@@@ä@ô‚û†ìŠbi@ôäìíiŒüÜb÷@õüèói@a‡àónïi@õò†ó@õbmòŠóóÜ@@@@óÙ@ôàónï@LçbmóÜìò†íŽï

@@@@@@@@@ôäbéïu@õŠa‡äbn@ói@ìíi@óÙ@õòíŽï’ói@‹ŽîŒ@õón’Ša†@ómaì@ça‡ŽïÜ@N@@@@@@ôäbéïu@ôäóu@ômbØ@óÜ
@@@@@@@@@@@@@@õüèói@”îìó÷@ìíšò†@òìóä‡äb’òíÜóè@ìòŠói@‹ŽîŒ@õŠa‡äbn@ôàónï@ôàïäbÙïà@a‡àóØóî

@@@õìaŠ†@ôäìíi†bîŒIòŠbqH@@@@@@@@@òìóäóu@ôäbØòŠûŒ@óïïuŠó‚@õüèói@õŒóÌbØ@õ@N@÷@@@ôÜbóÜ@ìíiòìó
IQYRRH@@@ôäa‹ÑäüØ@óÜ@a†IŽîíåïØH@@@L‹ŽîŒ@õóåï›åi@ŠóóÜ@Šü íÜb÷@üi@båŽïèa†@õŒóÌbØ@õìaŠ†@a†

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ì@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@ì@‹ŽîŒ@ói@ŠójàaŠói@ìaŠ†@ô‚‹ä@ôäbäa†@a†óàónï@ãó÷@ôîbå’ûŠ@ŠóióÜ
@@@@@båŽïèa†@ôäòŠóÐ@ôÙäa‹Ð@ì@ôåïÜŠón@ôéîóäíu@N@@@@ìaŠ†@Šóè@õòìóåîŠü @üi@ómaì@@@@ôäbán“ïä@ôÙŽî

@@@@@@@@@@@@@ô‚‹ä@óÙäíš@LoŽïi@òìòŠó@õóØòìaŠ†@f@ói@òìaŠ†@ìó÷@õòìóåîŠü @õóŽîŠóÜ@óîaíiò†@‹ŽîŒ@ói
@@@@@@@@@@@@@ói@õóØbèói@ôåïÜŠón@ôéîóäíu@óäìí¹@üi@La‹ØŽïu@‹ŽîŒ@ŠójàaŠói@òìòŠó@ôäbØòìaŠ†@fŠóè

IQQS@Hìíia‹ÙåŽïÝàó‚N@@
õŠìíib÷@ôäóèŠóÐ@@

óäü÷@Z@@@@@õóäaíŽïq@üi@óØóî@óØóî@@@@@@@@@@@@ói@óäbØóî@‹ŽîŒ@óÜ@ãa‹ üÝïØ@Ûóî@L‹ŽîŒISR@H@@@@ìì†@ì@ô
@@@@@@@@@@@ói@óäbØóî@‹ŽîŒ@óÜ@ãa‹ @Ûóî@L‹ŽîŒ@óäü÷IPLSR@H@@@@@@@@@@@@ói@óäbØóî@‹ŽîŒ@ŽßbÕà@Ûóî@Lóäü÷

IPLQV@Hóäü÷N@@



 SQY

çünî‹i@ôàónïMŒ†ììZ@@
@@@@@@õüè@òìíi@òìóäbéïu@ôàòìì†@ôäóu@õüèói@ôäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi@õˆóäóm

@a†@ômóïïnîìa‡Žïq@@@@@@@@@@@LçbØòìaŠ†@õòìóåîŠü @ì@ôäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi@üi@eíä@ôÙŽïàónï@ôäbåŽïè
@@@@@@@@@@@pbéŽïq@ôîbmüØ@çbäbºóqìbè@ôåmìóØŠóói@óîa‹Ù’b÷@ôäbéïu@ôàòìì†@ôäóu@ôàb−ó÷@N@@ìóÜ

@@@@@@@@@@ìíi@a†óÙmíÜ@õŠóqìóÜ@a†‹m@ôäbmýì@ìbšóÜ@bÙî‹àó÷@õŠìíib÷@a†ómbØI@@@@@@ìíiŠìì†@bÙî‹àó÷@óÙäíš
@òìóäóu@ôäa‡îóàóÜHL@@@@@@@@@@@@@@@@@@óÜ@ôäòìb‚@bÙî‹àó÷@òìónïi@õò†ó@ôäbØóÝš@ôÜb@ôîbmüØ@óÜ@

IWUHE@@@@@@@@@@@óÜ@bÙî‹àó÷@bèòìŠóè@Lòìíi@çbéïu@õa‹ÙŽïm@ôäìínÜb÷@õóåï−ó @õIUPHE@@@ôàóèŠói@õ
@@@båŽïèò†@ãóèŠói@ôäbéïu@õŒbó“ïq@N@@@@@@@@@@ói@õü‚@õìaŠ†@ôäaínîò†@bÙî‹àó÷@Šóè@a†óuŠóàíÜóè@ìóÜ
@@@@@ÙŽîìaŠ†@ói@pbÙïi@ì@òìónŽîŠüi@‹ŽîŒ@ômóÜìò†íŽïä@ô@N@@@óÜ@óîüiIQ@@@bm@RRH@@@@ôÜb@õŒìíàóm@ôäbà@õ

IQYTTH@@@@@@@@@õóàbååmìóÙŽîŠ@Âäóu@ôäbØòìímìóØŠó@óïîŒbó“ïq@ómýì@La†I@çünî‹i_Œ†ììH@@çbî
@@@ìaŠ†@ôŽîíä@ôÙŽïàónï@õóîbØóäbåŽïè@üi@ìíi@ÛóîbmòŠó@óØ@†‹ØŠüà@N@õüè@òìíi@óØ

@@@@@@nï@óØ@çbmóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔìì‡å@ôä‡äaŠŒóàa†@@@@@@@fq@õóØóàónï@ôäbØóïîóåï›åi@óàó
aŠ†‹Žïr@N@@@õŠójàóî†@óÜIQYTUH@@@@@@@ôÙäbi@Lìíjn’‹îa†@óØóàbååmìóÙŽîŠ@óØ@ÚŽïrïåî‹q@ôŽïqói@a†

@@@@@@@@@@@òìóàa‡äó÷@ôäbmýì@ôäa‡ŽïqòŠóq@ì@òìóä†‹Ùäa†òìb÷@õìbäói@aŠŒóàa†@”ïäbmóÜìò†íŽïä@N@@bèòìŠóè
@ôàónï@õòíŽïšŠaíšóÜIçünî‹i_Œ†ììH@ôÜbóÜ@LIQYTWH@ŠóàóÜ@ÛóîóàbååmìóÙŽîŠ@a†

@@@@@@@@a‹Ø‡äóóq@ô ‹àí @õóÑîŠbm@ì@ôäb ŠŒbi@ôn“ @õóàbååmìóÙŽîŠ@õìbäói@çbmóÜìò†íŽïä@ôäb ŠŒbi
@pb @õóàbåmìóÙŽîŠ@ói@óØIGatt@Hòìa‹bäN@@

@@
óÜ@çóäbàó÷@óØ@ça‹Ø@ñŠbî†@ìaŠ†@ôŽîíä@ôàónï@üi@ôØòŠó@ôrïåî‹q@f@a‡àb−ó÷Z@@
QM@@@åîŠü @ôàónï@ôä‡äaŠŒóàa†@@@@@@@@@@@LôåïÜŠón@ôéîóäíu@ì@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@ói@ ‹ŽîŒ@õòìó

@@@@@@a‡äóu@ôàb−ó÷óÜ@ôåïÜŠón@ôéîóäíu@õŒaìý@õüèói@ãýói@N@@@@@@@ìíi@Šýû†@óîüi@ìíi@‹mŽïèói@Šýû†
ôäbéïu@ôÙŽîìaŠ†@óiN∗@@

                                                 

@J@@@@@@@@@@@@@@õüÙäaŒ@ôbäìì‰Žïà@Ûòì@Šóè@òìónïi@õò†ó@ôäbØbmòŠó@ói@ójîŠómìbè@LÛóî@ì@oïi@õò†ó@ôäbØbmòŠó
@ŠóÄŠb Içüóq‹ŽïÄ@Þîbä@Hàb÷pbØò†@õŠbî†@óîòíŽï’@ãói@ò†ó@ìì†Šóè@ôäbØó’óiìbè@óÜb‚@Lòìa‡Žïq@õòˆbZ@@

QMçbØòŽïŒ@ómýì@ŠóóÜ@ça‹ @ôÙŽîŠbi@ìünóq@óÜbq@N@@

 SRP

RM@@@@@@@@@@@@@@@@@b Œò†@õóŽîŠóÜ@L‹ŽîŒ@ói@òìóîaŠ†Šü ò†@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@LŠýû†@ôä†‹Ùäbéïu@ói@üi@
@óïïàŠóÐ@óïîaŠa†@@òìóäbØI@õ‡äòìbä@ôÙäbi@NH@@@ôÜbóÜIQYST@H@@@õ‹iISU@H@@@@@Ûóî@ŠójàaŠói@Šýû†

a‹ØŽïu@‹ŽîŒ@óäü÷N@@
SM@@@@õò‰ŽîŠói@ÚŽîŠû‡îŠóØ@I±Q@HE@@@@@@@@@@@ŠójàaŠói@çbØòìaŠ†@ô‚‹ä@õ‹ŽîìíÜb÷@üi@a‹Ùäb“ïånò†
õØóî@N@@@@@@æi‡äóibq@óuŠóà@ãói@óîaíiò†@çbØóïî‡äòìbä@óÙäbi@N@@@@@@@@õò‰ŽîŠóÜ@õŒaìbïu@ìímbè@Šó ó÷

I±QP@HEóîaiŠòì@ômóÜìò†íŽïä@õìaŠ†@ôÔì‡å@õ‡äóàaŒòŠ@óîaíi†@aìó÷@õŠórŽïmN@@
@@ôÜbóÜIQYWPH@@@@@@@@@@@Lpbè@a†Šóói@ôäaŠü @ôäbéïu@õ‹ŽîŒ@õóåï−ó @õò‰ŽîŠ@õómbéÙŽïq@a†ITW@

@@@@@@@ŠójàaŠói@ôqìŠìó÷@õ‹ŽîŒ@õóåï−ó @Šýû†@†ŠbïÝàQQ~Q@@@@bÙî‹àó÷@óÜ@Šýû†@†ŠbïÝà@@NH@@bèòìŠóè@òì
ôäbåŽïèŠò†@@@@@ôäbØóÜb@óÜ@‹ŽîŒ@IQYTX@@@íØbm@QYVY@H@@@õò‰ŽîŠóiIUP@HE@@@†‹Ø@õ†bîŒ@N@@@óä†Šbä@òì

@@@@õ‹i@ói@òìòŠò†IR~U@H@@†‹Ø@õ†bîŒ@Šbu@N@@@@@@@@@@õòìóåîŠü @ô’ói@‹ŽîŒ@õ‹i@óØ@òìóîbØ@ómbè@ÚŽïmóÜby
†‹Øò†óä@N@@@@@@@@@@@@@@@ŠóiaŠói@óäbánà@òì@Šýû†@ô‚‹ä@ôåîŒóia†@õüè@òìíi@•óàó÷@òìüi@àóØ@‹ŽîŒ@õ‹i@ómaì
Šýû†@@òìüi@ãóØ@@N@@@@@@@@@@@@@@@@@@bïb÷@ì@bqìŠìó÷@óÜ@ôäbéïu@ôîaŠa†@õŠónäó@•óäbà@óÜ@óuI@çüqaˆ@H

çìíia‡îóq@N@@@@@@@ìíióä@ôØóîüb÷@ïè@óàónï@ãó÷@õòìóäbà@üi@ça‡Üìóè@N@@@@@óàónï@ãó÷@ìíi@òìó÷
@@óÜIQV@@@õŠaŒb÷@õQYWSH@a‹åŽïnòì@a†@N@@@@@@@@@@@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@îŠbq@óÜ@ôäbéïu@ôØóîò‹äüØ@óÜ

@@ça‹Ø@†aŒb÷@çbØòìaŠ†@@@@@@@@@@@@@@@@ì@ììŠóån‚@ôäbØóîüè@üi@ôån“ŽïéŽïuói@ÚŽïuŠóà@ì@süØ@ïè@fiói@
a†òìóåîŠü @ôäbØòŠaŒbi@óÜ@oaí‚N@@

                                                                                                                   
RMçbØòŽïŒ@ómýì@çaíŽïä@ôŽïäþáÝà@N@@

SMa‡äbØòŽïŒ@ómýì@çaíŽïäóÜ@óäbánà@ôäìíióä@ì@õ‡äòíîóq@õàbÔóbä@N@@

TMm@ômóàŠbî@ì@õn“q@óäbmýì@ìó÷@ôäbØóáŽî ̂Š@ì@çbmýì@óÜ@ÚŽî‡äóè@çóîýóÜ@ŠûN@@

UMŠûm@õòìóäìíiìþi@N@@

@@@@@@@@@@@@@@@ói@bÙî‹àó÷@ôÜbÔŠó@õüèói@óØû‹àó÷@óØ@LæîóÙi@òìó÷@ôàb−ó÷Šò†@µäaímò†@òìòŠó@õóäýb‚@ìó÷@ôäa‡−Šó@ói
@@@@@@@çbéïu@ôä†‹ÙÜûäüØ@üi@ôäb“ŽïØó“‚óä@ì@çbäa‡äþq@ì@Âäóu@N@@@†@õbèói@bmòìó÷@@@@@@@óÙî†@ôäbØòìaŠ†@ŠóiaŠói@Šýû

@@ômójîbmóiI@@@ôåïÜŠón@ôéîóäíu@ì@ûŠüîH@@@@@@@@@@@@@@@íØòì@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@óäòŠ@ómaìóØ@oŽïiò†@‚‹ä@fi@ˆûŠ@ói@ˆûŠ@L
oŽîŒaí‚ò†@ôäbéïu@õìaŠ†@ôŽîíä@ôÙŽïàónï@ôäbåŽïèa†@ômóïïnîíŽïq@•óàó÷@oŽï›iìbäóÜ@ôäbéïu@ôÙŽîìaŠ†AAA@@



 SRQ

õŠìíib÷@ôäóèŠóÐ@@
ìaŠü @õ‹ŽîìíÜb÷@ôäbØó‚‹ä@õŠüïmI@ZFlexible Exchange RatesH@@òŠüïm@ãó÷@õóØûi@L

@@@@@@@aŠ†@õŠü óä@õ‹ŽîìíÜb÷@ôäbØó‚‹ä@ôä†‹Øóä@çb“ïånò†@õóåï›åi@ŠóóÜ@@@@@üi@ôån“ŽïéŽïuói@ì@çbØòì
@@@@@@@@@@@@@@@@@ôä†‹ØŠóòŠbš@üi@ÚŽîŠbïå“Žïq@Ûòì@•óàó÷@Lfnò‡Üóè@oaí‚@ì@ììŠóån‚@ôäbØóîüè

çbmóÜìò†@ôïn‚óä@õˆóäómN@@
bÙîbàbu@ôàónïZ@@

@@@@@@@@@ôÜb@ôàòìì†@ôäìíäbØ@óÜ@óàónï@ãó÷IQYWV@H@@@@@@@@@òì@LaŠ†ŠóóÜ@õŠbî‹i@bÙîbàbu@óÜ
@@@‹Ø†aŒb÷@çbØòìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@ômòìaìómói@@@@@@ŠaŒbi@ôäbØbbî@üi@aI@@@oaí‚@ììŠóån‚H@@@órïåî‹q@L
óÜ@µnî‹i@óàónï@ãó÷@ôäbØóïïØòŠóZ@@

M çbØòìaŠ†@õŠü óä@õ‹ŽîìíÜb÷N@@
M çbØòìaŠ†@ônóiŠó@õ‹ŽîìíÜb÷N 
M @ôØü“‚@õ‹ŽîìíÜb÷I•aíŽïèHçbØòìaŠ†@õN@@

@@@@a‡ïäbéïu@ôîaŠa†@õŠaŒbióÜIFOREXH@@@@@@@@@Žî‹Øò†@óäaìaŠ†@ìói@óÜóàbà@ì@a†ìó@‹mbîŒ@L@@@óØ@o
@@æŽî‹Øò†@‹ŽîìíÜb÷@oóiŠó@ôØóîòíŽï’óiIfloating ratesH@@@@@ììŠóån‚@õbbî@ŠóióÜ@ómaì@L

a‡naí‚@N@@@@@@@@@@@@@@òìóåîŠü @ô‚‹ä@ôÜûäüØ@çbîbäaím@ôŽïqói@çbØóïî‡äòìbä@óÙäbi@óØû‹àó÷@çbàíŽïi
@ôäbán“ïä@õìaŠ†@ô‚‹ä@õàbÔó@ôä†‹Ùåïia†@õìbåŽïqóÜ@çóØò†@a†ìaŠ†@ôäbØòŠaŒbióÜ@N

Žïi@@@@@@@@@@@@õóŠüi@ôäìíi@Øýbš@ì@ç†‹Øó’ó @‹mbîŒ@õüè@ónŽïiò†@çbØòìaŠ†@ônóiŠó@õ‹ŽîìíÜb÷@çbàí
ìaŠ†@N@@@@@@@@@@@çaŒbiòŠbq@ì@Šü òŠbq@ôäìíia‡îóq@õüè@ónŽïiò†@bèòìŠóè@òìISpeculate@H@@ôäbØòŠaŒbióÜ

a†òìóåîŠü @ìaŠ†@Nòìó’ói@ìì†@ói@çóØò†@çbØòŠü òŠbq@çaŠürqZ@@
ãóØóî@Z@îýbÄ@õŠü òŠbqômóZM@@@@@@@@@@@@@ì@æî‹Ø@ôÙîŠó‚@La‡mbØ@ÛóîóÜ@óØ@òìóåîŠü òŠbq@ôäb ŠŒbi@

oŽîìóØò†@oò†@òìóäbØòìaŠ†@ô‚‹ä@õŒaìbïu@ôàb−ó÷óÜ@õóØó−aŒbÔ@LóÙŽîìaŠ†@‡äóš@ôån’û‹ÐN@@
@óäìí¹@üi@Z@@@@@@@@@@@@@@@@@ôåïÜŠón@ôéîóäíu@çò‡äóÜ@õìaŠ†@õóŠüi@óÜ@Šü òŠbq@a‡mbØ@ÛóîóÜ@çbº‹ 

@@@@@ô‚‹ä@ói@Šýû†@ŠójàaŠóiIQ~WRSU@HØ@@@@@@@@@òìónŽï’û‹Ñîò†@µÜŠói@õóŠüi@óÜ@a‡mbØ@çbàóèóÜ@Lòíî‹
@@@ô‚‹ä@óiIQ~WRSW@H@@@@@@@@@@@@@@@òŠüu@ãó÷@òìóä‡äbîó @ôîa‹Žï‚@ôàónï@ôåmìóÙ“Žïq@õüèói@ãýói

òìa†@oò†óÜ@ômóïä‹ @óä†‹Ø@óÜóàbàN@@
ãòìì†@ZômbØ@õŠü òŠbqZM@óÜ@óÜóàbà@ôån‚a†@ì@òìóä†‹Ø@ômbØóÜ@óäaŠü òŠbq@ãó÷@

@ìaŠ†@a‡äbØóŠüi@@@@@@@@@@@@@@@oŽî‹mìò†@çbïŽïq@”îŠbu@e‡äóè@óäaŠü òŠbq@òŠüu@ãó÷@Lòìóå’û‹Ðò†@ì@ç‹Øò†@
@çbÄŠaŒbiItradingNH@@

 SRR

@óäìí¹@üi@Z@@@@óÜ@ŒbiòŠbq@çbº‹ IQPH@@@@@@@@ô‚‹äói@Šýû†@ói@òìómòíîŠü @õûŠüî@çbïä@õIQ~TQPU@H
@óÜ@ãýóiIQQH@ô‚‹äói@òìómün’û‹Ð@Šýû†@ói@õûŠüî@a‡äbïä@õIQ~TQUPNH@@
@@

ôîaŠa†@ôàónïôîbqìŠìó÷@@@
çóäbàó÷@óØ@òíîŠórŽïm@a‡ïØòŠó@ôÌbäüÔ@f@ói@ôqìŠìó÷@õìaŠ†@ôàónïZ@@

QMç†‹Øò†bàb÷@ôÌbäüÔ@ZM@ôÜb@õbmòŠó@IQYTW@H@ôÜb@íØòìbmIQYXWNH@@
RM@@çbåŽïéÙŽïq@ôÌbäüÔ@ZM@@@@ôÜb@õbmòŠó@IQYXW@H@@@@@ôÜb@íØòìbmIQYYYH@@@@@óÌbäüÔ@ãó÷@L

@@@‹åŽîŠŒóàa†@ôîaŠa†@õŒŠóÔ@õóåï›åi@ŠóóÜ@aIEuropean Currency Unit-EUC@@NH@@ói
çbØóïïqìŠìó÷@òìaŠ†@õòìóåîŠü @õŠû‡îŠóØ@ôä†‹ØìbšòŠN@@

SMbnŽïàó÷@ôÌbäüÔ@@ZM@ôÜb@õbmòŠó@IQYYY@H@ûŠüî@ôäbåŽïèŠbØói@ôÌbäüÔ@ómaì
IEUROHbqìŠìó÷@õìím‹Øóî@ñìaŠ†@íØòì@LN@@

@@@@@@@@@@ôåïÅu@óÜ@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôä‡äaŠŒóàa†@õóØûi@Šbu@ãóØóî@üiI@âîŠH@@@@@@@ìóÜ@Lìíi@óÜýó @a†
@@@@@@@a‹ØónóuŠói@bqìŠìó÷@óÜ@•óiìbè@ôØóîŠìíib÷@ôä‡äaŠŒóàa†@õŠbî‹i@a†óåïÅu@N@@@@@@ói@a‡ïîaì†@óÜ@óØ

I@•óiìbè@õŠaŒbi@Ha‹iìbä@N@@@@ói@ôàŠóÐ@ôØóîòíŽï’óiI@@@@bqìŠìó÷@õŠìíib÷@ônŽïØóî@H@a‹bä@N@@õòìó÷
@@@@@@@@@@ôäìíjØóî@õóØûi@bn“Žïè@a†ómbØ@ìóÜ@óäa‡Žïq@òˆbàb÷@ôäbîb’@@@@@@ìíióä@a†aŠb÷@óÜ@ìaŠ†@N@@ô−bàb÷

@@@@@@@@@@@@@ôäbîˆ@ônb÷@õòìóä†‹ØŒŠói@ì@õŠìíib÷@õŠbi@ôä†‹Øó’ó @óÜ@ìíi@ônî‹i@bqìŠìó÷@õŠìíib÷@ônŽïØóî
@bqìŠìó÷@ôäaín“ïäa†@N@@@@@@@@@@@pýì@•ó’@óÜ@çìíi@ônî‹i@bqìŠìó÷@õŠìíib÷@ônŽïØóî@ôäbàa‡äó÷@bmòŠó@Z

I@@@@@ØüÜ@La‡äóÜüè@LbÙï§ói@LbïÜbnï÷@LbïäbáÜó÷@LbäòŠóÐÃŠíjá@NH@@@ôÜbóÜ@‹maì†IQYWSH@@‡äóš@a†
@@@@@@@@@Ûòì@a†óïmóïØóî@ìóÜ@ãa‡äó÷@ói@çìíi@‹m@ôÙŽïmýìI@@@@a‡äóÜ÷@LÛŠbáïäa†@LbïäbnîŠóiH@@@@ôÜbóÜ@òì@L

IQYXQH@a†Içbäüî@H@ôÜbóÜ@‹maì†IQYXVHßb ímŠíq@ì@bïäbrï÷@La†N@@
@@ôÜb@õbmòŠóóÜIQYYPH@@ìbàìóÜ@Šóè@LbÙŽïq@ôäbØó−bàb÷@óïnŽïØóî@ìó÷@a†@@@ônŽïØóî@a†óîò

@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŠbiìŠbØ@üi@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@‹maì†@a‹åŽîŠŒóàa†@aäbØ@ì@ŒíÜó‚@ôàóèŠói@üi@bqìŠìó÷I@õòŒì
ôàümó÷H@@@@@@@@@@@@õóØûi@a†óÜb@‡äóš@ìó÷@õòìbàóÜ@õŠìíib÷@õìónq@ôØóîóåïàòŒ@ôä†‹Øò†bàb÷@õaì†@L

@@@@òìóîbØ@ómbè@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôä‡äaŠŒóàa†@N@@@@bií’@óÜ@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôäbºóq@@@ôÜb@ômIQYYR@H
@@@@@@@@@@a‹Ø‡äóóq@pýì@òäaì†@ôîaŠa†@ì@òìòŠò†@ôäa‹îŒòì@çóîýóÜ@a‡äóÜüè@óÜ@a†@N@@@@@@@ãóÜ@çìíi@ônî‹i@óØ

@óäbmýìI@LbïÜbnï÷@Lbïäbrï÷@La‡äóÜ÷@LÛŠbáïäa†@Lçbäüî@LbïäbáÜó÷@LbïäbnîŠói@LbÙï§ói
@@@bäòŠóÐ@Lßb ímŠíq@La‡äóÜüè@LÃŠíjáØüÜH@@@ôÜbóÜ@LIQYYTH@ŽïØóî@a†@@@@@ìíi@äaìa‹Ð@bqìŠìó÷@ôn



 SRS

@@@ôäìíjàa‡äó÷@óiI@@‡îí@La‡äóÝåïÐ@Lbàóä@NH@@@@@@@@ói@óîbäìíi‡äóibq@óîaíiò†@óïïnŽïØóî@ìó÷@ôäbàa‡äó÷
@@@ì@”îbb÷@õóÜóóà@ì@òìòŠò†@ômóbï@ì@õŠìíib÷@ômóbï@ôån’Ša†óÜ@çbïäìíjØóî

@ìóåîˆ@õŠb ŽîŠbqNNN‡nè@N@@@Žîìbäóè@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôä‡äaŠŒóàa†@çbàíŽïi@@@@üi@ìíi@Âä‹ @ôÙ
@@@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õìaŠ†@ôäìíia‡îóq@N@@@@@@@@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õìaŠ†@ôïîò†‹Ø@ôØóîòíŽï’ói@õòìó÷@üi

@oŽî‹Ùi@oìŠ†@N@@@@ôÜb@õŠbîb÷@óÜIQYYUH@@@@aŠŒóàa†@bqìŠìó÷@õ‡äòìbä@ôÙäbi@La†@N@@@õ‡äòìbä@ôÙäbi
@@@@@@@@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õìaŠ†@ôä†‹Øò†bàb÷@üi@ç†‹ØŠbØ@ómìóØIûŠüî@NH@@ó÷@•óàó÷@üi@@@@óØ@õóäbmýì@ì

çóÙi@ôîóåï›åi@ôuŠóà@Šaíš@õìbšòŠ@óîaíiò†@òìûŠüî@õóšìbä@óå›i@oîíäbîò†Z@@
Q@M@@@@@òäaì†@õòìbàóÜ@…‹ä@õòìóäìíiŒŠói@ônb÷@ÚŽïuŠóàói@L…‹ä@ôä†‹ØàbÔó@

@@@@@@@õò‰ŽîŠ@óÜ@óîaíiò†@a‡äbàIQ~UHE@@@@@@@@ŠûŒ@ómýì@üi@‹mbîŒ@óuŠóà@ãó÷@Lóîaíióä@‹mbîŒ@L
ìíia‹äa†@çbØòìímìóÙ“ŽïqN@@

R@M@@@@@@@@@@@óÜ@çóîb‚‰ŽîŠ†@õŒŠóÔ@õ†ìí@õò‰ŽîŠ@ìíi@oîíŽïq@IR@HE@@@@@@õòìbàóÜ@óîaíióä@‹mbîŒ
a‡äbà@òäaì†N@@

SM@@@@@@@@@@óÜ@póàìíÙy@ôäbØóïïn“ @òŒŠóÔ@óîaíiò†@IVP@HE@@@@@@@ôäbåŽïémŠíØ@òì@Lóîaíióä@‹mbîŒ
@óÜ@óu†íi@ôäýbiISHEóîaíióä@‹mbîŒ@óäýb@õŠìíib÷@õó’ó @ônb÷@@õN@@

TM@@@îŠü @ô‚‹ä@óîaíiò†@@@@@@@@@@@@@õŠbî†@óØ@oŽïšóäŠò†@òŠìíå@ìóÜ@@a‡Üb@ìì†@õòìbàóÜ@LìaŠ†@õòìóå
@@@@@@@@@@@@@@@@çbïäbØòìaŠ†@ôån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@ôàïäbÙïà@õŠa‡’ói@Ûýbš@ôØóîòíŽï’ói@óîaíiò†@òì@Lòìa‹Ø

a‡äbØóïîaŠa†@óŠüi@óÜ@óîa†‹ÙiN@@
@@@@@@õ‹Žïà‰mbØ@óÜ@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õìaŠ†IPZPP@H@@@@@@@ôàòìì†@ôäìíäbØ@ôØóî@óÜ@bqìŠìó÷@ômbØói

@@ôÜbIQYYYH@@@@@@@@@@@@@@@ãa‡äó÷@ômýì@òäbî@òìbmòŠó@óÜ@bqìŠìó÷@õìaŠ†@ói@ìíi@ôàŠóÐ@ôØóîòíŽï’ói@a†
@@@@@@@@@@@@@óÜ@çìíi@ônî‹i@•óäbmýì@ìó÷@LûŠüî@ói@ç†‹ØóÜóàbà@óåmìóØI@@@@@@LbäòŠóÐ@LbïäbáÜó÷@Lbàóä

@@@@@@@@@@@@ßb ímŠíq@L‡äóÝåïÐ@LÃŠíjáØüÜ@LbïÜbnï÷@Lbïäbrï÷@La‡äóÜ÷@La‡äóÜüè@LbÙï§ói@NH@@‹maì†
óÜ@@ôÜbIRPPQH@@@@@@@@@@@@@@@òäaì†@ói@çìíi@ûŠüî@õóšìbä@óîòíŽï’@ãói@LòìûŠüî@õóšìbä@òìíš@”ïäbäüî@a†

@@ãa‡äó÷@ômýì@N@@@@@@@@@@@@@@@õìaŠ†@a†ìa‹ÙîŠbî†@ôØóîòìbàóÜ@ûŠüî@õóšìbä@ôäbØóàa‡äó÷@ómýì@óîaíiò†
@@@@@@@@@@@@@@@†‹Ø@çb“ïånò†@ûŠüî@ŠójàaŠói@çbïäbán“ïä@õìaŠ†@ô‚‹ä@•óàó÷@üi@LæÝŽïèóä@ôäbán“ïä@N

Šbàˆ@õón“‚óÜ@òIRRMQHæîò†ò†@çb“ïä@ûŠüî@ŠójàaŠói@çbØòìaŠ†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@a†N@@
@@
@@

 SRT

@@@òŠbàˆ@õón“‚IRR@MQ@H@@@@@@@@@@@@@ûŠüî@õóšìbä@ôäbmýì@ôäbán“ïä@õìaŠ†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä
@ŠójàaŠóiIEURONH@@

ûŠüî@õóšìbä@ôäbmýì@ôäbán“ïä@õòŠbq@@ûŠüî@ŠójàaŠói@ôäbán“ïä@õìaŠ†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä
ôäbáÜó÷@ôØŠbà@@Q~YUUXS@@

ôäòŠóÐ@ôÙäò‹Ð@@Q~UUYUW@@
¶bnï÷@õòÜ@@QYSV~RQ@@

ôäbrï÷@ônŽïŽïq@@QVV~SXV@@
¶b ímŠíq@õò†íÙï÷@@RPP~TXR@@

õ‡äóÝåïÐ@ôØŠbà@@U~YTUWS@@
õ‡äóÜ÷@ôéîóäíu@@P~WXWUVT@@

ÃŠíjáØüÜ@ì@ôÙï§ói@ôÙäò‹Ð@@TP~SSYY@@
õ‡äóÜüè@ôä‡Üí @@R~RPSWQ@@

õìbàóä@ôåïÝï’@@QS~WVPS@@
ôäbäüî@õb½aŠ†@@STP~WUP@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@íØbm@bmòìó÷@LòìûŠüî@õóšìbä@óäìíš@ôäa†Šbî‹i@óÜ@´óiŠó@bqŠìó÷@ônŽïØóî@ôäbØómýì
@@@@@@@@@@@@Ûòì@æåŽïèò†ŠbØói@ôäbán“ïä@õìaŠ†@ãa‡äó÷@ôäbmýì@õóiŠûŒ@•bnŽïàó÷I@@@@L‡îí@LbïäbnîŠói

ÛŠbáïäa†@NH@@@@@@@@@@@@ôÜbóÜ@oŽïiò†@äaìa‹Ð@òŠói@òŠói@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@óîa‹Ù’b÷@õòìó÷IRPPRH@@ò†@a†
@@@@@@@@@@@@@óÜ@µnî‹i@•óäbmýì@ìó÷@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôàa‡äó÷ói@çìíi@”î‹m@ômýìI@@@@L‘ì‹iíÔ@LbîŠbäóè
@@@@@@@Úïš@LbïåŽïÄóÝ@LbïØbÄóÝ@LbïäüÜüq@LbnÜbà@Lbïäünï÷@LbïäaínïÜ@Lbïäaímý@NH@@@@@ôÜbóÜ@‹maì†@òì

IRPPWH@@@ôäbmýì@a†I@@bîŠbÜüi@ì@bïäbàûŠ@H@@@@@@i@óîóû‹q@ãó÷@Lãa‡äó÷@ói@çìíi@@@@@íØbm@oŽïiò†@ãaìò†Šó
@@@@@ãa‡äó÷@ói@æiò†@bqìŠìó÷@ôäbmýì@o“ @N@@@@@@@@@@õìaŠ†@õìì‰Žïà@óÜ@Šbu@ãóØóî@üi@óbi@ôäbîb’@õòìó÷

@@@@@@@@@@@@@@ói@òìa‹ÙnìŠ†@eíä@ôÙŽîìaŠ†@pýì@ÚŽïÜóàüØ@üi@ìaŠ†@Ûóî@ôäbåŽïèŠbØói@ôäìíàŒó÷@La†@ðäbéïu
óäaìó›Žïq@ói@Lóåï›åi@ói@çóÙi@óäbmýì@ìóÜ@ÚŽïØóî@õìaŠ†@õòìó÷@fiòìòŠýû†@õóšìbä@õN@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@ôØóïŽïØŠói@fØ@ôàb−ó÷óÜ@íÙÜói@òìóîbØ@òìómümbè@óä@ôäbb÷ói@aìŠóè@ûŠüî@çbàíŽïi
@@@@@@@@@@@òìíi@a‡îóq@çbàa‡äó÷@çaíŽïä@õŠûŒ@ôÙŽïÜìóè@ì@çóîb‚‰ŽîŠ†@ôØóîó ünÑ @L‰ïmì‡äím@N@@õòìóäaŽîü 

@@@@@@@@@´ói@òìóÙŽïq@õóû‹q@•óiìbè@õìaŠ†@Ûóî@üi@õŠìíib÷Iintegration@H@ÑäüØ@ì@@@çaíŽïäóÜ@ôÜaŠ‡ï



 SRU

@@@@pbØò†@‹ma‹Žï‚@ûŠüî@õóšìbä@ôäbmýì@N@@@@@@@@@@@@@@ônîíŽïq@óïïä@çbb÷@aìŠóè@óîóû‹q@ãó÷@çbàíŽïi
@@@@@@@@@@@@@ob÷@óÙäíš@Lóîóè@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôäbàa‡äó÷@ôäbšìì@fi@ôÙŽï“’üØ@ì@Žßìóè@ìŠûŒ@ôÙŽïmbØói

@@@@@@@@@@iò†@Ûòì@ãýói@LçŒaìbïu@ãa‡äó÷@ôäbmýì@õŠìíib÷@õŠbi@ôåmìóÙ“Žïq@õò†aŠ@ì@@@òìóÙŽïq@õóû‹q@µåï
óàaìò†Šói@´óiN@@

@@@@@@@@@@bqìŠìó÷@ô’óiìbè@õìaŠ†@ôäbåŽïéÙŽïq@ôäbØóïïØòŠó@ó−bàb÷@µäaímò†I@ûŠüî@H@@@@‡äóš@ìóÜ
æîóÙi@ñŠbî†@a†òìòŠaí‚@õóÜb‚N@@

QM@@@@@@@@@@@@@@@@LòìûŠüî@õüèói@ôäbéïu@ôîaŠa†@ì@õŠìíib÷@õŠónäó@ì@×óš@æî‹mŽïèói@ôä‡äaŠŒóàa†@
@@@òìóÙŽïq@ômòìaìómói@bqìŠìó÷@íØbm@@@@@@@@@@ôîaŠa†@ì@õŠìíib÷@õŠónäó@æî‹mŽïèói@ói@oŽïiò†@ì@oŽîóiò†@

ôäbéïuN@@
RM@@@@@@@bèòìŠóè@L‹m@ôäbØòìaŠ†@ŠójàaŠói@ôqìŠìó÷@õìaŠ†@õòìóåîŠü @õóû‹q@ôä†‹Ùäbb÷@

ûŠüî@õóšìbä@ôäbmýì@çaíŽïäóÜ@ìaŠ†@õòìóåîŠü @ì@üšímbè@ãò†Šói@óÜ@oóiŠói@ôäbàóäN@@
SMõŠìíib÷@ômóbï@ôä†‹Øóî@ói@N@@
TMçbéïu@ôäìíi@Šýû†@ói@ì@bÙî‹àó÷@õŠóîŠbØ@õòìóä†‹Ø@ãóØ@N@@
UM@@@@@@@@@@@@óÜ@õŠb ŽîŠbq@òì@a‡äbØóïïmóÜìò†íŽïä@òìa†ììŠ@óÜ@ç†‹ØŠóîŠbØ@óÜ@çbØóïØýbš@ôä†‹Ø†bîŒ@

a‡äbéïu@ìíàóè@óÜ@bqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôäbØóïî‡äòìòˆŠóiN@@
@@@@@@@@@ó÷@bqìŠìó÷@ôånói@òìóÙŽïq@õóû‹q@óäa‡Žïq@òˆbàb÷@õóŽïu@õòìó÷@@@óÜ@õŠûŒ@ôäón

@@@@@@@@@@@@@ì@çbn‡åè@ì@µš@ì@bïìŠ@Ûòì@”î‹m@ôäbØòŠìó @ómýì@óÙäíš@Lóîa‡àò†ŠóiNNN@‡nè@N@@ôÜìóè
@@@@@@@@@@@@ói@µä@àóØ@bqìŠìó÷@ôäbØóïîü‚ìbä@ó“ŽïØ@•óàóÜ@óu@Lçò†ò†@õŠìíib÷@õŠónäó@ôä‡äaŠŒóàa†

@@@@@@@@@@@@@@Ü@õŠòìŠó@ôÜûŠ@oŽîòìóäbîò†@bïäbáÜó÷@ì@bäòŠóÐ@Ûòì@ôÙŽïmýì@‡äóš@ômójîbm@@@ônŽïØóî@ìbäó
ç‹Žïi@a†bqìŠìó÷N@@

óÜ@µnî‹i@bqìŠìó÷@óÜ@ç†‹iòíŽîŠói@ôäbØóä‹ @óäb Šü÷@òŠóèZ@@
M@bqìŠìó÷@ôäüŽïïàüØ@IEuropean commissionNH 

@@@@@@@@@@@@@õòŠbàˆ@õò‡äòìó÷@çbîòŠbàˆ@óØ@Lç†‹Ø@fuójŽïu@ôäb Šü÷óÜ@óïïnî‹i@bqìŠìó÷@ôäüïïàüØ
@@@@@@@@@iò‡Üóè@Žßb@wåŽïq@õòìbà@üi@óàa‡äó÷@ôäbmýì@@@@@@@@@ãó÷@LbqìŠìó÷@ôäbàóÜŠóq@õ‡äóàaŒòŠói@æŽî‹Žî‰

@@@@@@@@@@@@@õü‚@ôäbØòŠbØ@ŠójàaŠói@òŠbï‹qŠói@ÚŽïàa‡äó÷@Šóè@L´óiŠó@a‡äbïäbØòŠbØ@óÜ@óäaŠbŽïàüØ
æåïiò†@ôn“ @õŠóiòíŽîŠói@ôÜûŠ@ómaìN@@

@@
 SRV

M@bqìŠìó÷@ôäbàóÜŠóq@IΕυροπεαν ΠαρλιαµεντNH@@
@@@@@@@óÜ@óØ@óäbäa†bbî@ôäb Šü÷@bqìŠìó÷@ôäbàóÜŠóqIVRV@H@@@ôØóîòíŽï’ói@òìímbéÙŽïq@ŠbÙäbàóÜŠóq

@@@@@@@óØŠó÷@LŽßb@wåŽïq@õòìbà@üi@æŽî‹Žî‰iò‡Üóè@òìbqìŠìó÷@ônŽïØóî@ôäaín“ïäa†@çóîýóÜ@ü‚ìónaŠ
@@@@@@@@@@@@bèòìŠóè@òì@Lóu†íi@ŠóóÜ@ça†@õ‡äóàaŒòŠ@Lbbî@ôäbäa†@óÜ@óïïnî‹i@çbàóÜŠóq@ôäbØóïïØòŠó

@@@@ç†‹ÙŽïuójŽïu@ôäbØb Œò†@ôä†‹Ùî‹Žî†ìbš@N@çbàóÜŠóq@@@@@@@@ÃŠíja@óÜ@çaŠbØ@I@bäòŠóÐH@@òì@L
@óÜ@ÞïØû‹iIbÙï§ói@Hòìóåiò†üØN@@

@@
@ôäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi@ôäbØóšìbä@@

@ì@łbØ@ì@ôîaŠa†@õŠaŒbi@ói@òìaói@ü‚ìónaŠ@ôØóîòíŽï’ói@ôäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi
@@@@@@@@@@@@@è@òìóîüèói@oŽî‹äaímò†@óØ@òŠòíŽïq@béäóm@òŠbq@óÙäíš@Lòìóïïäbéïu@ôäbØóïîŠaŒímóà‚@ìíàó

@@@oŽî‹Ùi@fuójŽïu@fq@ôån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@ôØóîóû‹q@N@@@@çóîýóÜ@óØóîüè@òŠbq@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói
@@@@@@@@ôîŠbØŠü íÜb÷@ì@ôîŠó a†ìó@ôä†‹Ùäbb÷@ì@´ƒÙŽîŠ@üi@oŽî†ŠbØói@òìóÄû‹à@N@@@óäbîüè@ãó÷@ŠóióÜ

@@@@@@@@pbØò†@çbØòŠaŒbi@ômóà‚@óØ@óîóîýbØ@ìó÷@òŠbq@N@@@@@@@@@Ü@óØ@ÛóîŠbÙäaŠü @ôšŠóè@òìó÷ŠóióÜ@ó
@@@@@@@@@@@@@ôäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi@óîüi@LçbØòìaŠ†@õòìóåîŠü @ô‚‹ä@Šó@ómbØò†@ŠbØ@pa†ò†ììŠ@a‡äbØòŠaŒbi

IFOREX@H@@@@@õóšìbä@ôä‹ @ôÙŽï’ói@óiI@ômŠóØ@H@@@@@@@oŽîŠ†‹Žïàˆò†@ôäbéïu@õòŠìó @õŠaŒbi@N
òìó’ói@f@ói@çóØò†@çbéïu@ôîaŠa†@õŠaŒbi@ôäbØóšìbä@çbbåîŠìíib÷Z@@

@@
QMbán“ïä@ôîaŠa†@õŠaŒbi@@ôäIôîòìómóäNH@@
RM@ôîòìómóäíŽïä@ôîaŠa†@õŠaŒbi@IôîóšìbäNH@@
SMôqìŠìó÷@ôîaŠa†@ì@ŒŠóÔ@õŠaŒbi@N@@

@@@@@@@@@@@@@@ôäbØóïïØýbš@ómaì@pbØò†@ü‚ìbä@ôîaŠa†@ì@ŒŠóÔ@ômŠóØ@ômóà‚@ôäbán“ïä@ôîaŠa†@õŠaŒbi
@@@óîa†ìa‹ÙîŠbî†@ôÙŽïmýì@õòíŽïšŠaíš@óÜ@N@@@@@@@@@@@n‚Šó ói@ì@ç†‹ØóÜóàbà@ì@a†ìó@a†òŠaŒbi@ãóÜ@ôå

@@@@@@@@@@@@@@‹m@ôäbØòìaŠ†@ìíàóè@òìòŠaŒbi@ãó÷@õóŽîŠ@óÜ@óîüi@oŽî‹Øò†@ôäbáïn“ïä@õìaŠ†@ói@béäóm@óîbàŠó
@@@ôäbán“ïä@õìaŠ†@ói@òìóåŽîŠ†Šü ò†@N@@@@@@@@@@@óÙäbi@ói@pa†ò†@ŒŠóÔ@çbn†ŠíØ@õ‡äòìbä@ôÙäbi@óäìí¹@üi

@@@@@@@@@@@@@@@@‹m@ôÙŽîŒŠóÔ@Šóè@‹maì†@LoŽî ò†Šòì@ôäbán“ïä@õìaŠ†@ói@òŒŠóÔ@ìó÷@çbØóïïäb ŠŒbi@@çaíŽïäóÜ
@@@@@@@@@@@@@@@@@@fuójŽïu@ôäbán“ïä@õìaŠ†@ói@béäóm@a‡äbØbïäbràüØ@ì@çaŠbØa†ìó@ì@çbØóïïäb ŠŒbi@óÙäbi

@@@@@@@@@@@@oŽî‹Øò†@ôäbán“ïä@õìaŠ†ói@a†ü‚ìbäóÜ@ÛóîóÜóàbà@ì@a†ìó@o“ @óÙäíš@LoŽî‹Øò†@N@@ÚŽïmbØ



 SRW

@@@@@@@ò†Šìbè@üi@oŽïiò†@ðäbïi@õìaŠ†@ói@ônîíŽïq@ŠóØa†ìó@N@@@@@òìónŽîŠüi@ôäbán“ïä@õìaŠ†@oŽïiò†@@ìói
@@@@@@@@@@@@ôîòìómóäíŽïä@õìaŠ†@õŠaŒbi@óÜ@òìóåîŠü @õóû‹q@LômóïnîíŽïq@óØ@õóïïäbïi@òìaŠ†I@ôîóšìbä@H

@@oŽî‹Øò†@fuójŽïu@N@@@@@@@@@@@@@@@òì@çØóî@õŠóØìaìóm@ôîòìómóäíŽïä@ì@ôäbán“ïä@õìaŠ†@õŠaŒbi@ìì†Šóè
ôäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi@óÜ@æÙŽï’óiN@@

@@@@@@@@@óïŽîíä@ôÙŽïäbåŽïèa†@bqìŠìó÷@ôîaŠa†@ì@ŒŠóÔ@õŠaŒbi@@@@@@@@@@@ôîaŠa†@ôäìíi@çbéïuói@ôàb−ó÷óÜ@óØ@
@@òìóîbØ@ómümbè@òìóïïäbéïu@N@@@@@@@@@@@@ói@ôäbán“ïä@õŠìíå@óØ@õóîòŠbq@ìóÜ@óïïnî‹i@ôîò†‹Ø@ôØóîòíŽï’ói

@oŽî‹iò†@ônóiŠó@N@@oó’@ôäbØóÜb@óÜ@óØ@Lìí“Žïq@õò†ó@ôäbØb−óq@üi@òìónŽîŠó ò†@ôäbØbmòŠó
@@@@@@@@@†‹Ø@õó’ó @‹mbîŒ@a†ìì†‹iaŠ@õò†ó@ôäbØbnÐóè@ì@N@@@@@@@@@@@bqìŠìó÷@ôîaŠa†@ì@ŒŠóÔ@õŠaŒbi@a‡ïnaŠóÜ

@@@@@@@@@@@@õómbØ@ìó÷@ôäìíšüi@ói@Lìíia‡îóq@òìónŽïÄü@ônŽïØóî@õómbØ@ìó÷@ômóîa†‹ØŠó@ôäbØòŠbî‹i@ôàb−ó÷óÜ
@@@@@@@@@@@@@@@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@ói@a†@çbîŠbî‹i@bÙî‹àó÷@õŠìíib÷@ôä†‹ØŒaìý@õìbåŽïqóÜ@póïÄü@ômóîa†‹ØŠó

@@@bØóïïqìŠìó÷@óÙäbi@óÜ@çbïäbØò†Šbr@@@@@@@@@@@@@@ôÙäbi@óÜ@ômójîbmói@ìíi@ŠûŒ@ÚŽïÜó @õóØò‹i@óØ@çóÙi@†bîŒ@ç
IEURO BANK@HôäòŠóÐ@N@õòìaŠaŒ@ómbØìó÷@ŠóèIôqìŠìó÷@õŠýû†@H@@ônŽïØóî@óÙäíš@ìíia‡îóq

@@@@@@ìíi†‹Ø@óåï−ó @óäbÙäbi@ìóÜ@õŠûŒ@ôÙŽîŠýû†@póïÄü@N@@@@@@@@@@@bqìŠìó÷@ôîaŠa†@ì@ŒŠóÔ@õŠaŒbi@óØû‹àó÷
@@@@ì@òŠìó @ôÙŽîŠaŒbi@óÜ@óïïnî‹i@@@@@@@@@@@@@@@a‡Žïm@ôäbéïu@ôäbØòìì‡åîŒ@òìaŠ†@õóÜóàbà@óØ@ŠóîŠbØ@ì@Ûýbš@

@Ûòì@oŽî‹Øò†IûŠüî@ûŠüî@Lçóî@ûŠüî@LÚäò‹Ð@ûŠüî@LôåïÜŠón@ôéîóäíu@ûŠüî@LŠýû†@ûŠüîNH@@
çbØòìaŠ†@õìì‰Žïà@ì@çbØòìaŠ†@ôä†‹Ø@æŽïÜüq@@

@@@@@@@@@@@@@õŠüu@óÜ@‘bi@óØbnŽï÷@L†‹Ø@çbéïu@ôäbØóïîaŠa†@óàónï@óÜ@çbbi@òìó“ŽïqóÜ@@çbØòìaŠ†
æŽî‹Øò†@æŽïÜüq@òìòŠaí‚@õóîòíŽï’@ãói@çbØóïïäbéïu@òìaŠ†@ôn“ @ôØóîòíŽï’ói@LæîóØò†Z@@

QMçbØóïïØòŠó@òìaŠ†@I@major currenciesH@ @
@@@@@@@@ì@a‡äbéïu@ìíàóèóÜ@ÚŽî‡äói@ì@‡îóÔ@ïè@fi@ì@oóiŠó@ôØóîòíŽï’ói@óäaìaŠ†@òŠüu@ãó÷

@@@@@@õóÜóàbà@a‡ïäbéïu@ôäbØóïîaŠa†@òŠaŒbi@ãóuŠóóÜ@@@oŽî‹Øò‡Žïq@õ‹ŽîìíÜb÷@ì@oŽî‹Øò‡Žïq@N@@Šbu@e‡äóè
@@@@@@@@@@æŽî‹iò†@ìbä@‘ŠíÔ@çbî@ìì‡åîŒ@õìaŠ†@ói@óäaìaŠ†@ãó÷@N@@@@@@@@@@@òìaŠ†@wåŽïq@ói@a‡îaŠa†@ôäóèŠóÐ@óÜ

@æŽî‹iò†@ìbä@çbØòŠìó Ifive majorH@óÜ@µnî‹i@óØ@LIGBP. EUR. JPY. CHF. USDNH@@
RM@çbØòìì†@óÝq@òìaŠ†@Iminor currenciesH@ @

@@†@òŠüu@ãó÷@@@@@@@@@@@@@@ãýói@LòìóåŽîŠ†Šü ò†@ì@oŽî‹Øò‡Žïq@õóÜóàbà@ônóiŠó@ói@Ûóîò†aŠbm@óäaìaŠ
@@@@@@@@@@@@@Šìíå@Šbu@Žõ‡äóè@•óàóÜ@óu@Lµä@çbØòìaŠ†@õ‹ŽŽîìíÜb÷@ôäbØòŠaŒbi@ì@ôÙÜó‚@õóäbánà@õóŽïu

óÙî†@ôäbØòìaŠ†@ói@çbîòìóåîŠü @õ‹i@üi@oŽî‹äò†a†N@@
 SRX

SM@çbØóÙïnäóÈ@òìaŠ†@Iexotic currenciesH@ @
ó÷@@@@@@@@@@@@@@@@òŠüu@ãó÷@õ‹i@ãýói@L‹m@ôäbØòìaŠ†@ói@òìóåŽîŠ†Šüi@oŽî‹äaímò†@ó“ïàóè@óäaìaŠ†@òŠüu@ã

@@@@@@ôäóá ò†@ì@ôàóØ@ŠóióÜ@òŠa†Šìíå@ŠûŒ@óäaìaŠ†@N@@@@@@õóÌò†óÔ@bbî@ôŽïqói@”îŠbu@e‡äóè
oŽî‹Øò†@çbïä†‹ØŠü íÜb÷N@@

@@@@@@@@@ïØòŠó@òìaŠ†@Žßó óÜ@óÜóàbà@‹mbîŒ@a‡ïäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi@óÜ@çaŒbiòŠbq@@@@Ûòì@çóØò†@a‡äbØóï
@@@@@@@@@ô’óØŠó@õò†aŠ@óÙäíš@çbØòìì†@óÝq@òìaŠ†@óÜIrisk@H@@@@@@@@@@@a†óäaìaŠ†@ìó÷@ôån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@óÜ

òàóØ@N@@@@@@@@@@@@ôäbéïu@ñòŠbq@Ûòì@ôÙî‹àó÷@õŠýû†@óÜb@b−óq@õóÙîä@óäa‡Žïq@òˆbàb÷@ôäbîb’@õòìó÷
@@@@@@@@@bà@a‡äbéïuóÜ@ôØòŠó@ôÙŽîìaŠ†@Ûòì@•bnŽïàó÷@íØbm@òì@oŽî‹Øò‡Žïq@õóÜóàbà@@oŽî‹Øò‡Žïq@õóÜóà

@@@@@óîóè@õóäbánà@‹mbîŒ@ì@N@@@@@òŠbàˆ@õón“‚óÜIRRMR@H@@@@@@@òìaŠ†@ôäbåŽïèŠbØói@õò‰ŽîŠ@a†òìòŠaí‚
æîò†ò†@çb“ïä@çbØóïïäbéïuN@@

@@
@òŠbàˆ@õón“‚IRRMR@H@ôÜbóÜ@a‡ä†‹ØóÜóàbà@ì@a†ìó@óÜ@çbØóïïäbéïu@òìaŠ†@õò‰ŽîŠIRPPRNH@@

çbØòìaŠ†@@çbåŽïèŠbØói@õò‰ŽîŠ@@
ôÙî‹àó÷@õŠýû†@@90.4 

ûŠüî@@SW~V@@
ôäüqaˆ@ôäóî@@RR~W@@

ôåïÜŠón@ôéîóäíu@@QS~R@@
õ‹îí@ôÙäò‹Ð@@V~Q@@

‹m@ôäbØòìaŠ†@@SP~P@@
õìíàóè@@RPP~P@@

@@
@@@@@@@@@@@@báŽïè@íØòì@a‡ïåïmý@ônïq@f@õòíŽï’óÜ@ÚŽî†Ša‡äbn@‡äóš@a‡ïäbéïu@õìaŠ†@ôäbØóŠüióÜ

@@@@@@béïu@õìa‹ƒÙŽîŠ@õ‡äóàaŒòŠ@ói@çìa‹äa†@çbØóïïäbéïu@òìaŠ†@õòìóåïbä@üi@@@†Ša‡äbn@üi@ôä
IISO-421@NH@@@@òŠbàˆ@õón“‚@óÜIRR@MSH@@@@@@@@@@çbïäbØóïïåïmý@báŽïè@ì@çbéïu@ôäbmýì@õìaŠ†@a†

æîò†ò†@çb“ïäN@@
@@



 SRY

@òŠbàˆ@õón“‚IRRMS@HçbïäbØbáŽïè@ì@çbéïu@ôäbmýì@õìaŠ†N@@
çbØómýì@@ìaŠ†@õ†üØ@@ìaŠ†@õbáŽïè@@ìaŠ†@õìbä@@
bïÜaí÷@@PSV@@AUD ¶aí÷@õŠýû†@@
bàóä@@PTP@@ATS ÂåïÝï’@@

çb°biŠòŒb÷@@YSR@@AZM  pbäóà@@
bïäbjÜó÷@@PPX@@ALL ôäbjÜó÷@ôÙŽïÜ@@
÷aŒóu@@PQR@@DZD õ÷aŒóu@õŠbåî†@@

µnäóuŠó÷@@PSR@@ARS  üŽïq@@
çbnäóàŠó÷@@YSQ@@AMD  ãaŠ†@@
çbnäbÍÐó÷@@PPT@@AFA  çbÍÐó÷@@
‘ìŠþïi@@YPV@@BYB  ôìŠóÝŽïi@ôÝiûŠ@@
bÙï§ói@@PUV@@BEF  Úäò‹Ð@@
bîŠbÜíi@@QPP@@BGL  ŽïÜóÅ@@
ÞîŒaŠói@@YXW@@BRR  ôÝîŒaŠói@ôÜbîŠ@@

bïäbnîŠói@@XRV@@GBP  ôåïÜŠón@ôéîóäíu@@

bîŠbäóè@@STX@@HUF  æîŠüÐ@@
ãbånŽïÄ@@WPT@@VND  Âäû†@@

bïäbáÜó÷@@RXP@@DEM  ÛŠbà@@
çbäüî@@SPP@@GRD  b½aŠ†@@

bïuŠüu@@RVX@@GEK  Šý@@
ÛŠbáïäa†@@RPX@@DKK  çû‹Ø@@

bqìŠìó÷@ônŽïØóî@@YXW@@EUR  ûŠüî@@
‹ïà@@XQX@@EGP  óäíuõ‹ïà@ôéî@@

Þï÷a‹ï÷@@SWV@@ILS  ÞÙï’@@
çbn‡åïè@@SUV@@INR  ŽôqìŠ@@
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bîŒíäò‡äó÷@@SVP@@IDR  ŽðqìŠ@@
çì†Ší÷@@TPP@@GOD  Šbåî†@@
×a‹ŽïÈ@@SXV@@IQD  Šbåî†@@
ça‹Žï÷@@SVT@@IRR  çóàím@@

ò‡äóÜ÷@@SWR@@IEP  çòìbq@@
‡äþï÷@@SUR@@ISK  çû‹Ø@@
bïäbrï÷@@WRT@@ESP  oŽïŽïq@@
bïÜbnï÷@@SXP@@ETL  òÜ@@

çbn‚aŒbØ@@SYX@@KZT  óåïm@@
a†óäóØ@@QRT@@CAD  õ†óäóØ@õŠýû†@@
bïåïØ@@TPT@@KES  ÂåïÝï’@@
‘‹iíÔ@@QYV@@CYP  çòìbqIêîóäíuH@@

çbn ‹Ô@@TQW@@KGS  ãü@@
µš@@QUV@@CNY  çaüî@@

bïjàüÜüØ@@QWP@@COP  üŽïq@@
biíØ@@QYR@@CUP  üŽïq@@
oŽîíØ@@TQT@@KWP  Šbåî†@@
‘ììý@@TQX@@LAK  sïØ@@
bïäaímý@@TRX@@LVL  pý@@
çbåiíÜ@@TRR@@LBP  Üò@@
bïjïÜ@@TST@@LYD  Šbåî†@@

bïäaínïÜ@@TTP@@LTL  oïÜ@@
ÃŠíjáØíÜ@@TTR@@LUF  Úäò‹Ð@@

kî‹Ìóà@@UPT@@MAD  ãóèŠ†@@
õìaŠ†@ôÔì‡å

ômóÜìò†íŽïä@@
YVP@@SDR  @õóØóîISDRH@@
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ÚïØóà@@TXT@@MXN  üŽïq@@
bïÄa‡Üóà@@TYX@@MDL  ôŽïÜ@@
bïÜüäóà@@TYV@@MNT  Úî‹ ím@@

Žßbrïä@@URT@@NPR  ŽôqìŠ@@
bîvŽïä@@UVV@@NGN  ‹îbäò@@

a‡äóÜüè@@URX@@NLG  ç‡Üí @@

‡äý@îíä@@UUT@@NZD  õ‡äýŒíïä@õŠýû†@@
wîìŠóä@@UWX@@NOK  çû‹Ø@@
paŠbáï÷@@WXT@@AED  ãóèŠ†@@
çbnØbq@@SXV@@PKR  ŽôqìŠ@@

ûq@@VPT@@PEN  ßü@@
bïäüÜüq@@VQV@@PLZ  ômüÜŒ@@

ßb ímŠíq@@VRP@@PTE  ò†üÙï÷@@
bïìŠ@@XQP@@RUR  ŽÞiûŠ@@

bïäbàûŠ@@VTR@@ROL  ôŽïÜ@@
ôäbniòŠóÈ

Éõ†í@@
VXR@@SAR  ŽßbîŠ@@

Šíqbåï@@WPR@@SGD  õŠíqbåï@õŠýû†@@
bîŠí@@WVP@@SNP  òÜ@@

bïØbÄóÝ@@WPS@@SKK  çû‹Ø@@
bïåŽïÄóÝ@@WPU@@SIT  Šýüm@@
ça†í@@WSV@@SDD  Šbåî†@@

bÙî‹àó÷@@XTP@@USD  Šýû†@@
çbnÙ§bm@@YQT@@TMM  çüàü@@

çaíîbm@@YPQ@@TWD  ôäaíîbm@õŠýû†@@
‡äþîbm@@WVT@@THB  pbi@@
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äím@@WXX@@TND  Šbåî†@@
çbnåŽïáØŠím@@WYU@@TMM  pbäóà@@

bïØŠím@@WYR@@TRL  òÜ@@
çbnÙŽïiŒì@@YRX@@UZS  ãü@@
bïäa‹Øü÷@@YXP@@UAH  æÅî‹ @@
õaí ûŠü÷@@XUX@@UYP  üŽïq@@
µrïÝïÐ@@VPX@@PHP  üŽïq@@
a‡äóÝåïÐ@@RTV@@FIM  ÛŠbà@@
bäòŠóÐ@@RUP@@FRF  Úäò‹Ð@@

Úïš@@RPS@@CZK  çû‹Ø@@
ôÝÝïš@@QUR@@CLP  üŽïq@@
a‹îí@@WUV@@CHF  ò‹ÐÚä@@
‡îí@@WUR@@SEK  çû‹Ø@@

bÙäþî’@@QTT@@LKR  ŽôqìŠ@@
bïäünï÷@@RSS@@EEK  çû‹Ø@@
bïqíïó÷@@RSP@@ETB  i@@

Šìí’bi@õbÕî‹Ðó÷@@WQP@@ZAR  ‡äaŠ@@
bïÄþü üî@@XYP@@YUN  Šbåî†@@

Šìí’bi@ñbîŠüØ@@TQP@@KRW  çüÄ@@
çüqaˆ@@SYR@@JPY  çóî 
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IüŽïqH@ìíia‹“ŽïØó“‚óä@a†@NõbáŽïèI$@H@@@@@@@@@@óÜ@òìíi@jÈóm@çbØóäüØ@bï üÜóÑïà@ôŽïqóiI@@ôîbmüØ
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@@
Change

Ibasis pointsH

Level (percentH@@
õ†ó@õò‰ŽîŠ@ônb÷@@

Decrease@@
òìóäìíjàä@@

Increase@@
ìíiŒŠóiòìóä@@

Date@@
ŠaìŠói@@

@@@@@@RPPS@@
Q~PP@@RU@@M@@RU\PV@@

@@@@@@RPPR@@
Q~RU@@UP@@M@@PV\QQ@@

@@@@@@RPPQ@@
Q~WU@@RU@@M@@QQ\QR@@
R~PP@@UP@@M@@PV\QQ@@
R~UP@@UP@@M@@PR\QP@@
S~PP@@UP@@M@@QW\PY@@
S~UP@@RU@@M@@RQ\PX@@
S~WU@@RU@@M@@RW\PV@@
T~PP@@UP@@M@@QU\PU@@
T~UP@@UP@@M@@QX\PT@@
U~PP@@UP@@M@@RP\PS@@
U~UP@@UP@@M@@SQ\PQ@@
V~PP@@UP@@M@@PS\PS@@

@@@@@@RPPP@@

 SVP

V~UP@@M@@UP@@QV\PU@@
V~PP@@M@@RU@@RQ\PS@@
U~WU@@M@@RU@@PR\PR@@

@@@@@@QYYY@@
U~UP@@M@@RU@@QV\QQ@@
U~RU@@M@@RU@@RT\PX@@
U~PP@@M@@RU@@SP\PV@@

@@@@@@QYYX@@
T~WU@@RU@@M@@QW\QQ@@
U~PP@@RU@@M@@QU\QP@@
U~RU@@RU@@M@@RY\PY@@

@@@@@@QYYW@@
U~UP@@M@@RU@@RU\PS@@

@@@@@@QYYV@@
U~RU@@RU@@M@@SQ\PQ@@

@@@@@@QYYU@@
U~UP@@RU@@M@@QY\QR@@
U~WU@@RU@@M@@PV\PW@@
V~PP@@M@@UP@@PQ\PR@@

@@@@@@QYYT@@
U~UP@@M@@WU@@QU\QQ@@
T~WU@@M@@UP@@QV\PX@@
T~RU@@M@@UP@@QW\PU@@
S~WU@@M@@RU@@QX\PT@@
S~UP@@M@@RU@@RR\PS@@
S~RU@@M@@RU@@PT\PR@@
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@@@@@@QYYR@@
S~PP@@RU@@M@@PT\PY@@
S~RU@@UP@@M@@PR\PW@@
S~WU@@RU@@M@@PY\PT@@

@@@@@@QYYQ@@
T~PP@@UP@@M@@RP\QR@@
T~UP@@RU@@M@@PV\QR@@
T~WU@@RU@@M@@PV\QQ@@
U~PP@@RU@@M@@SQ\QP@@
U~RU@@RU@@M@@QS\PY@@
U~UP@@RU@@M@@PV\PX@@
U~WU@@RU@@M@@SP\PT@@
V~PP@@RU@@M@@PX\PS@@
V~RU@@UP@@M@@PQ\PR@@
V~WU@@RU@@M@@PY\PQ@@

@@@@@@QYYP@@
W~PP@@RU@@M@@QX\QR@@
W~RU@@RU@@M@@PW\QR@@
W~UP@@RU@@M@@QS\QQ@@
W~WU@@RU@@M@@RY\QP@@
X~PP@@RU@@M@@QS\PW@@

A basis is 1\100 percentage point@@
òìbšŠó@Zhttp://www.federalreserve.gov/foms/fundsrate.htm@@

çbØòŠbàb÷@õòìóä†‹ØüØ@õb Œò†I@Beige BookH@ @
@@@@@@@@@@@@@ómóîþîì@õŠìíib÷@ômŠóØ@ôäbØóä‹ @óäb Šü÷@óÜ@óÙŽïØóî@çbØòŠbàb÷@õòìóä†‹ØüØ@õb Œò†

@bÙî‹àó÷@ôäbØòìím‹Øóî@N@@mŠóØ@ói@õ‡äòíîóq@ÚŽîŠbàb÷@Šóè@óîb Œò†@ãó÷@ì@õŠìíib÷@ó

 SVR

@@@@@@çbïä†‹ØóÄû‹’@ì@çbïä†‹Ø@æŽïÜüq@ì@ç†‹ØóÜýó @õaì†@LòìómbØò†@õüØ@óîóè@òìóäbØóïîaŠa†
òìónŽî‹Øò†ìþi@N@óÜ@çóØò†@õŠa‡’ói@çbïäbØónŽïàüØ@ì@ôîóåï−ó @ôàónï@òäaì†@Šóè

@çbØòŠbàb÷@õòìóä†‹ØüØ@N@@@ò†ìþi@a‡ÙŽïÜbóÜ@Šbu@o’óè@óäaŠbàb÷@ìó÷@óbi@ôäbîb’@õòìó÷@òìóåŽî‹Ø
a†òìòŠaí‚@õóØón“‚óÜN@@

@@
@ôÜbRPPT@@
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@òŠbàˆ@õón“‚IRTMS@HØóïîŠbÙäaŠü @õŠaìŠói@óÜ@†ìí@ô‚‹ä@õò‰ŽîŠ@ôäb
IPQ\PR\RPPTHôäbéïu@õìaŠ†@õŠaŒbi@ŠóóÜ@çbïîŠóîŠbØ@LN@@

çbØómýì@@ç‡äb‚‹ä@õbáŽïè@
@ô‚‹ä@õò‰ŽîŠ
õŠóiünØü÷@†ìí

RPPS@@

õŠaìŠói@æî‹maì†
@õò‰ŽîŠ@ôäaŠü 
†ìí@ô‚‹ä@@

@ôäaŠü @õò‰ŽîŠ
†ìí@ô‚‹ä@@

bÙî‹àó÷@@Federal FundsQ~PP@@RU~PV~PS@@P~RUM@@

@@
Primary 

Discount Rate 
R~P@@RU~PV~PS@@P~RUM@@

bïäbnîŠói@@Repo Rate S~WU@@PV~QQ~PS@@P~RUK@@

bqìŠìó÷@ônŽïØóî
IQRH@@

Main 

Refinancing 

tender 

R~PP@@PU~PV~PS@@P~UPM@@

@@Deposit Rate Q~PP@@PU~PV~PS@@P~UPM@@

@@
Marginal 

lending Rate 
S~PP@@PU~PV~PS@@P~UPM@@

çüqaˆ@@Discount RateP~QP@@QX~PY~PQ@@P~QUM@@

@@
Overnight Call 

Rate target 
P~QU@@RX~PR~PQ@@P~QPM@@

a‹îí@@
3 month 

LIBOR target 
P~RU@@PV~PS~PS@@P~UPM@@

a†óäóØ@@Bank Rate S~PP@@QU~PW~PS@@P~RUM@@

@@
Οvernight Rate 

target 
R~UP@@RP~PQ~PT@@P~RUM@@

bïÜaí÷@@Cash Rate@T~WU@@PT~PV~PR@@P~RUK@@

‡äýŒíïä@@
Official Cash 

Rate 
U~RU@@RY~PQ~PT@@P~RUK@@

òìbšŠó@@@@@@Zwww.nyse.com@@
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çbØòìaŠ†@õ‹ŽîìíÜb÷@õŠaŒbi@ŠóóÜI@NôÙî‹àó÷@õŠýû†@ŠójàaŠói@ôåïÜŠón@ôéîóäíuNH@@

@@
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BUY 0,1 USD/ JPY at 107,42 (long positionH 
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@@@a†óŠüi@ôä†‹ØŠbØI@@́ ‚a†@òìóä†‹Ø@ômbØ@H@@@@@@@@ìói@çbØòìaŠ†@ôÜüuí»@aìó÷@òìónŽïåŽï·@óîòíŽï’@ìói
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− Moodys (http://www.moodys.com)@@
− Standard & Poors (http://www.sand.ru)@@
− Fitch Ibca. ( http://www.fitchibca.com) 
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@ôäbØón“‚@ômóàŠbîói@æîò†ò†@ŽßìóèIRUMR@HòìóåîóÙi@çììŠ@ŠóšíïÐ@ônói@e‹ @‹mbîŒN@@
@@

@òŠbàˆ@ôäbØón“‚IRUMR@H@ôånói@e‹ @ônŽî‡äó¸ójîbmIŠóšíïÐNH@@
@@

@õìbä
çbØóäbà@

JanFebMar Apr MayJun Jul  AugSep Oct NovDec 

çbØò†üØ F  G  H  J  K  M  N  Q  U  V  X  Z  
@@

ìaŠ†@õŠüu@@
@@

ìaŠ†@õŠüu@@
@e‹ @õòŠaìóÔ

óØónói@@
@ôäbØóäbà
ç†‹Ø@fuójŽïu@

çbØbáŽïè@@@ÚïmItickH@@
@Šóè@ô‚‹ä
ÛóîóØóî@@

@õŠýû†
¶aí÷ 

100 000  H,M,U,Z AD  0.0001(10$)  1 pt=$10  

@ôéîóäíu
ôåïÜŠón 

62 500  H,M,U,Z BP  0.0002($21,50) 1 pt=$ 6,25 

@õŠýû†
õ†óäóØ 

100 000  H,M,U,Z CD  0.0001($10)  1 pt=$10  

ûŠüî 125 000  H,M,U,Z EC  0.0001($12,50) 1 pt=$12,50

ôäüqaˆ@ôäóî 1 250 000H,M,U,Z JY  0.000001($12,50)1pt=$12,50 
@ôÙäa‹Ð
õ‹îí 

125000  H,M,U,Z SF  0.0001($12,50) 1pt=$12,50 

@@
@ @
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çbØòŠójŽîŠI@indexH@ @
@ @

ãóèŠói@õŠüu@
@e‹ @õòŠaìóÔ

óØónói@@

@õòìbà
IôäbØóäbà@H

ç†‹Ø@fuójŽïu@@
çbØbáŽïè@

@ÚïmI@ôÜb‚
ç†‹Øóäb“ïäH@@

@Šóè@ô‚‹ä
ÛóîóØóî@@

E-Mini 

S&p  
$50xIndex 

val  
H,M,U,Z  ES  0,25pt($12,50) 1pt=$50  

E-Mini 

NASDAQ 

100  

$20xIndex 

val  
H,M,U,Z  EN  0.50pt($10,00) 1pt=$20  

NASDAQ 

100  
$100x Index 

val  
H,M,U,Z  ND  0.50 pt($50)  1pt=$100 

NIKKEI 

225  
$5x Index 

val  
H,M,U,Z  NK  5 pt ($25)  1pt=$5  

S & P 500 
$250xIndex 

val  
H,M,U,Z  SP  0.10 pt($25)  1pt=$250 
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@õŠójŽîŠ@L‹m@ôäbØóïàìíÙy@ò†óäó@LôÜaŠ‡ïÐ@õóåï−ó @õ†óäó@LíîŒ@LóÝÔbqIindex@Häüuìa†NH@@
M@ (CME- Chicago Mercantile Exchange)@@@@@@@@@
@(http://www.cme.com)@

@@@óïïØòŠó@òìaŠ†@õòìóåîŠü @Lõ‰ïma@ôÙŽïàóèŠói@‡äóšóÜ@óu@a†óîóŠüi@ãóÜ
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@@@@@@@@@@@@@@ŠóóÜ@LoŽî‹Øò†@‹m@ôäbØómójîbm@óŠüi@õóiŠûŒ@õ‹îó’@ì@ŠójŽîŠ@ói@óÜóàbà@çaìa‹Ð@ôØóîòíŽï’ói

@@@@a†óîóŠüi@ãó÷@ôØòŠó@õó’b’IOSB-Oriented Strand Board) @@@ãó÷@ôÙŽî‡åï÷@
@@Ûòì@æîóØò†@õ†ói@óäbŠüiIS&P 500)@L(Μini S&P)@L(FT-SE 100)@L

(NASDAQ 100)@L(NiKKei 225)@L(Russell 2000)@L(S&P Mid Cap 400)@L
(Euro Yen)@L(Fed Funds Rate)@L(LIBOR -1 monthNH@@
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M@ (NYMEX-Division of New York Mercantile Exchange)@
  @ @@ @@ @@ @Ihttp://www.nymex.comH@ @@@

@@@@@@@@@@@@Ûòì@oŽî‹Øò†@òŒì@ôäbØòìbšŠóói@óÜóàbà@‹mbîŒ@a†óîóŠüi@ãóÜI@@@@@@õŒb @Læîäói@Lpìóä
Lôn’ì‹NNN‡nèH@@

M@ (COMEX- Division of New York Mercantile Exchange)@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@(http:// www.comex.com)@

@Ûòì@oŽî‹Øò†@çbØóäa‹ @óÜbnïà@ói@óÜóàbà@‹mbîŒ@a†óîóŠüi@ãóÜI@Là@LíîŒ@L‹ŽîŒ
LµmþqNNN‡nèH@@

M@ (CSCE-Coffee,Sugar, Cocoa Exchange,lnc)@
(http://www.csce.com)@

@@@@@@@@@Ûòì@òìóäbàóèŠói@ãói@oŽî‹Øò†@óÜóàbà@‹mbîŒ@a†óîóŠüi@ãóÜI@@@@@@@Läóq@LoîòŒ@LìbØbØ@LòìbÔ
òìóïïäbØòŠüu@ìíàóè@ói@‹Øó’@LÚ’ì@õ’NH@@

M@ (KCBT- Knasas City Board of Trade)@
(http://www.kcbt. com)@

@ói@ç†‹ØóÜóàbà@ói@ómójîbm@óîóŠüi@ãó÷Ió NH@@
M@ (CTN- New York Cotton Exchange)@

(http://www.nyce.com)@
ôÙî‹àó÷@ôÜaŠ‡ïÐ@õóåï−ó @õ†óäó@ì@óØüÜ@ôä†‹ØóÜóàbà@ói@ómójîbm@óîóŠüi@ãó÷N@@
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òìì†‹Ø@Ž¶@NóÜ@µnî‹i@ôäbØóä‹ @òŠóèZ@@

M@ (LIFFE- London International Financial Futures Exchange)) 
M@ (EOE- European Options Exchange)@
M@ (DTB- Deutsche Terminboerse)@
M@ (SIMEX- Singapore International Monetary Exchange)N@

@@
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Primany Group  
Ticker/Sed

ol  
Company  

Industrial DiversifiedMMM3M   Co.

AluminumAAAlcoa  Inc.

TobaccoMOAltria Group Inc.

Diversified FinancialAXPAmerican Express Co.

Fixed-Line CommunicationsTAT  &  T  Corp.

AerospaceBABoeing Co.

Heavy MachineryCATCaterpillar  Co.

Diversified FinancialC Citigroup Inc.

Soft DrinksKOCoca-Cola  Co.

Chemicals CommodityDDE. I. DuPont de Nemours & Co.

Recreational Products 

&Services
EKEastman Kodak Co.

Oil Companies MajorXOMExxon Mobil Corp.

Industrial DiversifiedGEGeneral Electric Co.
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Automobile ManufactutersGMGeneral   Motors  Corp.

ComputersHPQHewlett- Packard Co.

Retailers SpecialtyHDHome Depot Inc.

Industrial DiversifiedHONHoneywell International Inc.

SemiconductorsINTCIntel Corp.

ComputersIBM
International Bussiness Machines 

Corp.

Paper ProductsIPInternational Paper Co.

Banks Ex- S & LJPMJ. P. Morgan Chase & Co.

PharmaceuticalsJNJJohnson  &  Johnson

RestaurantsMCDMcDonalds  Grop.

PharmaceuticahsMRKMerck & Co. Inc.

SoftwareMSFTMicrosoft  Corp.

Household Products 

Nondurabe
PGProcter & Gamble Co.

Fixed-Line CommunicationsSBCSBC Communication Inc.

AerospaceUTXUnited Technologies Corp.

Retailers BroadineWMTWal-Mart Stores Inc.

BroadcastingDISWalt Disney Co.
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Primary Group  Ticker/ Sedol  Company  

Maine TransportALEXAlexander & Baldwin Inc.

AirlinesAMRAMR  Corp.

RailroadsBNI
Burlington Northern Santa Fe 

Corp.

TruckingCHRWC.H. Robinson Worldwide Inc.

TruckingCNFCNF Inc.

AirlinesCALContinental Airlines Inc. CI  B

RailroadsCSXCSX Corp.

AirlinesDALDelta Air Lines Inc.

Air FreightEXPD
Expeditors International of 

Washington Inc.

Air FreightFDXFedEx Corp.

Industrial ServicesGMTGATX Corp.

TruckingGBHTJ.B. Hunt Transport Services Inc.

RailroadsNSCNorfolk Southern corp.

AirlinesNWACNorthwest Airlines Corp.
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Transportaion 

Services
RRyder System Inc.

AirlinesLUVSouthwest Airlines Co.

RailroadsUNPUnion Pacific Corp.

Air FreightUPSUnited Parcel Service Inc. CI  B

TruckingUSFCUSF Corp.

TruckingYELLYellow Roadway Corp.
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IThe Dow Jones Utility Average, DJUAH@@
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Primary Group Ticker / sedol Company 
Marine TransportALEXAlexander& Baldwin Inc.

AirlinesAMRAMR Corp.

RailroadsBNI
Burlington Northern Santa Fe 

corp.

TruckingCHRWC.H. Robinson Worldwide Inc.

TruckingCNFCNF Inc.

AirlinesCALContinental Airlines Inc.CI B

RailroadsCSXCSX corp

AirlinesDALDelta Air Lines Inc.

Air  FreightEXPD
Expeditors International of 

Washington Inc.

Air FreightFDXFedEx Corp.

Industrial ServicesGMTGATX Corp.

TruckingJBHT
J.B. Hunt Transport Services 

Inc.

RailroadsNSCNorfolk Southern Corp.

AirlinesNWACNorthwest Airlines Co.

Transportation ServicesRRyder System Inc.

AirlinesLUVAouthwest Airlines Co.

RailoradsUNPUnion Pacific Corp.

Air FreightUPSUnited Parcel Service Inc.CI B

TruckingUSFCUSF Corp.

TruckingYELLYellow Roadway Corp.
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http://www.ustreas U.S.Department of the Treasury 

http:// www.bea.dqc.gov  U.S.Bureau of Economic Analvisis 
http://stats.bls.gov U.S.Bureau of Labor Statistics 
http://www.dol.gov U.S. Depatment of Labor 
http://www.dqc.gov U.S. Department of Commerce 
http://www.scensus.gov U.S. Bureau of Census 
htt://www.usda.gov U.S. Department of Agriculture 
http://www.bts.gov U.S. Burean of Transportation Statistics

http://www.stat-usa.gov STAT- USA Internet 
http://www.nber.org/ National Bureau of Economic Researh 
http://www.fedstats.gov FedStats 
http://www.ici.org Investment Company Institute 
http://www.housc.gov Joint Economic Committee 
http://www.statcan.ca Statistics Canada 
http://www.ons.gov.uk U.K. Office of National Statistics 
http://www.jetro.go.jp Japan External Trade Organization 
http://epa.go.jp Japan Economic Planning Agency 
http://www.statistik-bund.dc/e home.htmGerman Federal Statistical Office 
http://www.bundesregierung.de German govermment 
http://www.bundesfinanzmminsterium.deGerman Finance Ministry 
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http://www.statistikjbund.dc/e German Federal Economics Office 
http://www.arbeitsamt.de German Labor Office 
http://europa.eu.int/en/comm/eurostat/eur

ostat.htm 
Eurostat 

http://www.federalreserve.gov Federal Reserve U.S. 
ÚïàüäüÙï÷û‹Øbà@ôäbØòŠòíŽïq@@

http://www.globalexposure.com/ Business Cycle Inicators 
http://www.dismal.com/ Dismal Scientist-UK 
http://www.econ-line.com Economic Information Systems 
http://www.cob.asu.edu/seid/eoc/eoc

mex.html 
Mexico Consensus Economic Forecast-

Mexico 
http://www.Dismal.com/ The Dismal Scientist 
http://www.economagic.com U.S.European. Japan macrocoonomic data 

ç†‹ÙÜûäüØ@ôäbØóïïàŠóÐ@b Œò†@@

http://www.cftc.gov 
Commodity Futures Trading

Commission(CFTC) 
http://www.congress.org/ C0ngress. Org 

http://www.fiafii.org 
Futures Industry Association/ Futurres

Industry Institute 
http://www.emta.org Emerging Markets Traders Association 
http://www.whitehous.gov/WH/Welc

ome 
White Hous 

http://www.org/EMDB/EMDBHOM

E.HTM 
IFC Emerging Markets Data Base 

http://www.isda.org 
International Swaps and Derivatives

Association 
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http://www.sec.gov U.S. Securities and Exchange Commission 
http://www.mfairifo.org Managed Funds Association 
http://nfa.flitures.org National Futures Association(NFA) 
http://fiafii.org Futures Industry Association(FIA) 
http://sipc.org Securities Investor Protection 

çbØóïïàìíÙy@óÙäbi@@
http://www.bis.org Bank for International Settlements 
http://www.bankofengland.co.uk Bank of England 
http://www.boj.or.jp Bank of Japan 
http://www.banque-france.fr Banque de France 

http://www.bog.frb.fed.us 
Board of Governors of the Federal Reserve

System 
http://www.bundesbank.de Deutsche Bundesbank 
http://www.ecb.int/ European central Bank 
http://www.snb.ch Swiss National Bank 
http://www.dnb.nl De Nederlandsche Bank 
http://www.bcb.gov.br Banco Central do Brasil 
http://www.bankofcanada.ca Bank of Canada 
http://www.frbatlanta.org Federal Rsserve Bank of Atlanta 
http://www.bos.frb.org Federalhttp:// Reserve Bank of Boston 
http://www.frbchi.org Federal Reserve Bank of Chicago 
http://www.clev.frb.org Federal Reserve Bank of Cleveland 
http://www.dallasfed.org Federal Reserve Bank of Dallas 
http://www.kc.frb.org Federal Reserve Bank of Kansas City 
http://www.minneapolisfed.org Federal Reserve Bank of Minneapolis 
http://www.ny.frb.org Federal Reserve Bank of  New York 
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http://www.phil.frborg Federal Reserve Bank of Philadelphia 
http://www.rich.frb.org Federal Reserve Bank of Richmond 
http://www.frbsf.org Federal Reserve Bank of  San Francisco 
http://www.stls.frb.org/indexhtm/ Federal Reserve Bank of St. Louis 
http://www.resbank.co.za/ South African Reserve Bank 
http://www.cbr.ru The Central Bank of the Russian Federation 

çbØòŠìó @óïïäb ŠŒbi@óÙäbi@@
http://www.bankofny.com Bank of New Yorks 
http://www.credityonnaisfr7E_defaul

t.htm 
Credit Lyonnais S.A. 

http://www.nationsbank.com NationsBank Corp> 
http://www.jpmorgan.com/ J.P. Morgan& Co. 
http://euro.ing.nl/eng/inian.htm/ TNG Euro Desk 
http://www.norges-bank.no/english/ Norges Bank 
http://www.csfb.com CS First Boston 
http://www.bmo.com/ Bank of Montreal 
http://www.ibjs.co.jp 1BJ International 
http://www.rbs.co.uk Royal Bank of Scotland 

@õóŠüiIçüïqü÷@ì@ŠóšíïÐH@@

http://www.cbot.com Chicago Board of Trade 
http://www.cboe.com Chicago Board Options Exchange 
http://www.cme.com Chicago Mercantile Exchange 
http://www.csce.com Coffee.Sugar and Cocoa Exchange 
http://www.hkfe.com/ Hong Kong Futures Exchange 
http://www.midam.com/ MidAmerica Commodity Exchange 
http://www.mgex.com Minneapolis Grain Exchange 
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http://www.kcbt.com/ Kansas City Board of Trade 
http://www.nyce.com New York Cotton Exchange/NYBOT/ 
http://www.nymex.com New York Mercantile Exchang/COMEX 
http://www.belfox.be Belgium Futures& Options Exchange 
http://www.borsaitalia.it Italian Derivatives Market 
http://www.ipe.uk.com International Petroleum Exchange 

http://www.liffe.com 
London International Financial Futures

Exchange /London Commodities Exchange

http://www.lme.co.uk London Metals Exchange 
http://www.Matif.fr Marche A Terme International de France 

http://www.meff.fr 
Mercado Espanol de Opciones y Futurs

Financieros- Retra Fija 
http://www.safex.co.za/ South African Futures Exchange 

çüïqü÷@ì@ŠóšíïÐ@õóŠüi@ôäbØóïîŠbïäaŒ@b Œò†@@
http://www.futuresmag.com Futures Cm-line 
http://futures.net/ Futures Net 
http://www.numa.com/ NumaWeb 
http://optionsanalysis.com/ Options Analysis 
http://www.optionscentral.com/ Options Industry Council 

Ûóàín’@õóŠüi@@
http://ctcr.investors.net Commodity Traders Consumer Report 
http://www.commodity.com/idex.htm

/ 
Commodity Resource Corp. 

http://www.gold-eagic.com Gold Eagles 
http://www.agnic.org Agriculture Network Information Center 
http://www.nsr1.uius.edu Soybeans 
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http://www.piatts.com Energy, Petrochemical and metals markets 
http://www.wtrg.com Energy 
http://www.eai.doe.gov Energy 
http://www.copper.org Copper 
http://www.phelpsdodge.com Phelps Dodge Corporation(#1copper) 
http://www.world-alumminium.org Aluminium 

ôîaŠa†@õŒóÌbØ@õóŠüi@@
http://www.asx.com.ua Australina Stock Exchange 
http://www.bostonstok.com/ Boston Stock Exchange 
http://www.chicagostockex.com/ Chicago Stok Exchange 
http://www.nasdaq-amex.com/ Nasdaq-Amcx 
http://www.nseindia.com/ National Stock Exchange of India 
http://www.hse.fl/english.index.hlmlHelsinki Stock Exchange 
http://www.borsaitalia.it/ Italian Stock Exchange 
http://www.kse.or.kr/ Korea Stock Exchange 
http://www.me.org/ Montreal Stock Exchange 
http://www.nyse.com/ New York Stock Exchange 
http;//www.nzse.co.nz New Zealand Stock Exchange 
http://www.phix.com Philadelphia Stock Exchange 
http://www.set.or.th/ Stock Exchange of Thailand 
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ô−aŒbÔ@ôàóuŠó@@@@@@@@@@@@@@@@@ôäb ŠŒbi@@@@@@@@Gross Trading Profit@@
@ç†‹ÙŽïqŠbØ@ô−aŒbÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Operating Profit@@

@Ša†ò†aŠ@ô−aŒbÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Marginal Profit@@
ò†@ô−aŒbÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôîŠónÐ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Book Profit@@

@ôîóîbàŠó@ô−aŒbÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Capital Profit@@
ô−aŒbÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@pììŠ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Pure Profit@@

’óia†@ô−aŒbÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìa‹Øóå@@@@@@@@@@@@@Undistributed Profit@@
n‚óäbä@ô−aŒbÔ@@@@@@@@@@@@@@@@óåï@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Scrip Dividend@@

−aŒbÔ@@@@@@Ša‡äþq@ô@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Planned Profit@@@
Žßb@ôîbmüØ@ô−aŒbÔ@ @@ @@ @@@@@@@@@Year- end Divided@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

@@@@@@@@@@@@ôï’óiìbè@ô−aŒbÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Contribution Profit@@
@õŠbØŠaŒbiIõŠó ŠaŒbi@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Marketing 

bi@õòìóåî‰Žîím@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŠbØŠaŒ@@@@@@@@@@Marketing Research@@
î‰Žîím@@@@@@@@@@@@@ç†‹iŠbØói@õòìóå@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Consumer Research@@
‰Žîím@@@@@@@@@@@@@@@µ’óia†@õòìóåî@@@@@@@@@@@@@@@@Distribution Research@@

òìóåî‰Žîím@@@@@@@@@@@@@@çbåŽïéàóèŠói@õ@@@@@@@@@@@@@Production Research@@
ómû‹Ð@õòìóåî‰Žîím@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôä@@@@@@@@@@@@@@Sale Research@@

IôÜüqüäüà@Hç†‹Ù‚ŠüÔ@ @@ @@ @@@@ @@@@@@@@@@Monopoly@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
Ð@ô‚ŠüÔ‹@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Šbï’û@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Sellers Monopoly@@

ìóm@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìa@@@@@@@@@@@@@@@@@@Perfect Monopoly@@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óäaìì†@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Duopoly@@

jîbm@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïmó@@@@@@@@@@@@@@@Personal Monopoly@@
“ïàóè@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôîó@@@@@@@@@@@Persistent Monopoly@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@æî‹Ø@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@Monopsony@@
@@@@@@@@…ŠüÔ@òŠ†@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Predutory Monopoly@@

pììŠ@ô‚ŠüÔ@ @@ @@ @@ @@@@@@@@@@@@@Pure Monopoly@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
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‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïØón’ì‹@ô@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Natural Monopoly 
‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïn“ @ô@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@General Monopoly@@

î@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôîbb@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Legal Monopoly@@
óØ@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óåïà@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Oligopoly@@

@@@@@ìbäóiìbä@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Intermittent Monopoly@@
è@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@•óiìb@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Joint Monopoly@@

Šbî‹Ø@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@çbØò@@@@@@@@@@@@@@Buyers Monopoly@@@
üÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@bèŠ@ô‚Š@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Absoulte Monopoly@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïmbØ@ô‚ŠüÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Corne@@
…‹ä@ @@ @@ @@ @@ @@ @@ @@@@@@@Price@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

óåï›åi@ô‚‹ä@ @@ @@ @@ @@ @@@@@@@Basing Price@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
òìóä‡äbÙ’a†@ô‚‹ä@ @@ @@ @@ @Rediscount Price@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

Úäbi@ô‚‹ä@ @@ @@ @@ @@ @@@@@@@@@@Bank Rate@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
ô‚‹ä@@@@@@@@@ìaŠ†@ôån’û‹Ð@ì@æî‹Ø@@@@@@@@@@@@@Buing and Selling Rate@@

ðîŠü @ô‚‹ä@ @@ @@ @@ @@@@@@@@@@@@@Transfer Prices@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
@@@@@@@@@@çìí›Žïm@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Cost Price@@

@@@@@@fØ‹Äbè@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Aem-Iength Price@@
@@@@@@@@@@@ôîŠójàóè@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Equilibrium Price@@

@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ãóuŠó@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Whole Sell Price@@
oaí‚@ô‚‹ä@ @@ @@ @@ @@@@ @@@@@Demand Price@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
pììŠ@ô‚‹ä@ @@ @@ @@ @@ @@ @Net Price@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

@@@@@@@@@‹ŽîìíÜb÷@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Exchange Rate@@
íÜb÷@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@ôäbïi@õ‹Žîì@@@@@@@@@@@@Foreign Exchange Rate@@

Šü óä@õ‹ŽîìíÜb÷@ô‚‹ä@ @@ @@ @@@@@Fixed Exchange Rate@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
‚‹ä@@@@ìaŠü @õ‹ŽîìíÜb÷@ô@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Fluctuating Exchange Rate@@

@óÜ@‹ŽîìíÜb÷@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@a†aŒb÷@õŠaŒbi@@@@@@@@@@@@@Free Market Rate@@
‹äŽïq@ói@õ‹ŽîìíÜb÷@ô‚@ @@ @@ @@@@@@ @@@@@@Crawling Peg@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
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@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@xbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Tax Price@@
íiŒŠói@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@ìaŠ†@õòìóäì@@@@@@@@@@@@@@@@@@Over Valuation@@

õòìóäìíjàä@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìaŠ†@@@@@@@@@@@@@@@Under Valuation@@
@†ìí@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Interest Rate@@

@õ†ìí@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@‰ŽîŠ†@òìbà@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Long Rate@@
ä@@@@@@@@@pŠíØ@òìbà@õ†ìí@ô‚‹@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Short Rate@@

ìbä@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ‡äò@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Central Rate@@
@@@@@@ôîóÝŽïØ@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Farmgate Price@@

‹Žïm@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@ónàŠbi@õa@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Basic Rate@@
ò†Šì@ô‚‹ä@ @@ @@ @@ @@ @@@@@@@@Retial Price@@

@@@@ôäóìbè@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Adjustable Peg@@
@@@@@@@@‡äòíŽïq@ô‚‹ä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Relative Price@@

Šìíib÷@õŠí@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õ@@@@@@@@@@@@@@@@Economic Fluctuation@@
õò‰äóm@õŠìíib÷@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Economic Crisis@@

@@
ãóïŽï@ô’ói@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@xbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Tax@@
@@@@@@@@óäb−aŒbÔ@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Profit Tax@@

−aŒbÔ@ôubi@@@@@@@ónŽîìaŠò†@ô@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Excess Profit Tax@@
bq@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óäbäb@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Inheritance Tax@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óäbïîìòŒ@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Land Tax@@
@@@@@@@@@@óäbàóèŠói@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Production Tax@@

@@óäbïïuŠó‚@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Expenditure Tax@@
ôubi@@@@@@@@@@@@ôn“ @ômóàaŠò†@@@@@@@@@@@@@@@@@General Revenue Tax@@

óè@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìb“ÙÜ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Progressive Tax@@
Ù’a†@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìb@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Degressive Tax@@

@@@@@@@@@@@@@@ô ‹àí @ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Custom Duties@@
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@@@@@@@@pbèa†@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Income Tax@@
@@@@óîbàŠó@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Capital Levy@@

iôïØóóØ@ôub@@ @@ @@ @@ @@@@@@Personal Tax@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
æî‹Ø@ôubi@ @@ @@ @@ @@ @@@@Purchase Tax@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

i@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@çbØó Ša‡’ó@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Corporation Tax@@
@ôubi@ÚÜíàI÷Ûþàó@@@@@@@@@@@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Property Tax@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ç†Šìbè@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Imports Tax@@
è@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ç†Šbäó@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Exports Tax@@

†@õbèói@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ŽßbqòìaŠ@@@@@@@@@@@@@@@@Value added Tax@@
bi@@@@@@@@@@@@@@@@ôäómû‹Ð@ôu@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Selles Tax@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óåïÜbà@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Imptneel@@
@@@@@@@@@ãìíiìŠói@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Yalid Tax@@

ubi@@@@@@@@@@@@ü‚ìónaŠbä@ô@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Indirect Tax@@
aíŽïq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@xbi@óä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Index Tax@@

õóîbà@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@òìòŽîí @@@@@@@@@@@Movable property Tax@@
@bèói@ôubiIxbi@bèói@@@@@@@@@@@@@@@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Advolorem Tax@@
ónaŠ@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@ü‚ì@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Direct Tax@@
òìaŠb’@ôubi@ @@ @@ @@ @@ @@@@@@@@Hidden Tax@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
íŽïq@ôubi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@‡äò@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Proportional Tax@@

@@@@@@@@@@@@@@xbi@òŠüu@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Specific Tax@@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Budget 

i@@@@@@@@@@@@çbåŽïèŠóiòì@õóu†í@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Budget of Investment@@
óu†íi@çaŽï‚@õ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Family Budget@@

@@ôîbb÷@õóu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Ordinary Budget@@
@õóu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@çbØóàbäŠói@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Program Budget@@
÷@õóu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@ôäbïi@õŠü íÜb@@@@@Foreing Exchange Budget@@

@@Šü óä@õóu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Fixed Budget@@
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óóØ@õóu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïØ@@@@@@@@@@@@@@@Personal Budget@@
@@@@‹n“ @õóu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Balance Sheet@@

@@@@@@@@@@ôïäómû‹Ð@õóu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Selle Budget@@
óu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Šójàbè@õ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Balanced Budget@@

@çbØóïïuŠó‚@ì@pbèa†@õóu†íi@@@@Income and Expenditure Budget@@
q@õóu†íi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôäbïi@õòŠb@@@@Foreign Exchange Budget@@

†íióåïn‚óä@õóu@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Cash Budget@@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@çbåŽïémŠíØ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Deficit@@

@@
ãòŠaíš@ô’ói@@

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@òŠbqMoney 
@@@@@@@@@@@@@ôîaì‹i@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Credit Money 

@@@@@ôîbb÷@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Common Money@@
Žïqó@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìa‹å@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Fiat Money@@

ôîò‹Žïàˆ@õòŠbq@@ @@ @@ @@@@@@@@@@@@Account Money@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
@ò†bàb÷@õòŠbqIo‚óä@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Cash Money@@
ïØónaŠ@õòŠbq@ôIóåïÔónaŠ@@@@@@@@@@@@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Real Money@@
@çaŒŠóè@õòŠbqI…‹ä@ãóØ@@@@@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Cheap Money@@
@kÜóÔ@õòŠbqIèçaŒŠó@@@@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Bad Money@@

@@@ãŠó @õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Hot Money@@
@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïØó@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Commodity Money@@

bèói@õòŠbq@Ša†Ibèójäa‹ @@@@@@@@@@@@@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Dear Money@@
aŠbØbä@õòŠbq@ @@ @@ @@ @@ @@@Inactive Money@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôîbbî@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Legal Money@@
òŠbq@@@@@@@@@@@@ìa‹Ø‹ŽîìíÜb÷@õ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Money in Circulation@@
qòŠb@@@@@@@@@@@çóîý@Žôi@õ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Neutral Money@@

@ìa‹ØónaŠb÷@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Managed Currency@@@
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ò†ò‡îŠbî@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Š@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Subsidiary Coins@@
@@@@@@@@ôÙäbi@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Bank Money@@

bØ@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôîaä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Metalic Money@@
@@@@@@@@@@@‹Žïu@õòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Representative Money@@

òŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@ò†Šbr@õ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Deposit Money@@
ØóbäòŠbq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@çb@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Monetarists@@

Úäbi@@@ @@ @@ @@ @@ @@ @@@@@@@Bank@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
@@@@@@@@@@õ‡äòìbä@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Central Bank  

Žïqaì‹i@ôÙäbia‡@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ç@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Credit Bank  
ôïmìóØó’bq@ôÙäbiSaving Bank                                                   
çbåŽïèŠóiòì@ôÙäbiInvestment Bank                                               

Ùäbi@@@@@@ôqìŠìó÷@ôäbåŽïèŠóiòì@ô@@@@@@@@@European Investment Bank  
@@@@@ômóÜìò†íŽïä@ôäbåŽïèŠóiòì@ôÙäbi@@@International Investment Bank  

@@ç‡äaíšŠò†@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Bank of Issue  
mbéŽî†@óÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@çbØóïï@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Country Bank  
šìbä@óÙäbi@@@@@@@@@@çbØóïîó@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Regional Bank  

Ùäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôäb ŠŒbi@ô@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Commercial Bank  
ôïØòŠò†@ôïäb ŠŒbi@ôÙäbiBank for Foreign Trade                         @@

è@ì@ç†Šbäóè@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ç†Šìb@@@@@Export-Import Bank  
@@@@ômójîbm@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Private Bank  

äbÙ’a†@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ç‡@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Discount Bank  
@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@õŒbó“ïq@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Industrial Bank  

@@@@@òŠóiìíäb‚@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Mortgage Bank  
@@@@õŠbØüØbq@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Clearing Bank  

†Šbr@ôÙäbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ò@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Deposit Bank  
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óŠüi@@@@@@@@@@@@@Bourse  

@ôïšŠóšIŽßýò†@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@HBroker  
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@†ìíInterest 
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@õ†ìí@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ò†b@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Simple Interest  
@õ†ìí@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@pììŠ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Net Interest  

Šb’@õ†ìí@òìaIŠbî†bä@@@@@@@@@@@@@@@@H@@@@@@@@@@@@@@@@@@Impilicit Interest  
‹ @õ†ìí@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìíi@òìò†@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Accrued Interest  

@@@@@@@@@@@@@@ónŽîìb÷@õ†ìí@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Compound Interest  
@@@@@@@@@@@@@@@@@ŒŠóÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Debt, loan 

ŠûŒ@õŒŠóÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïØò@@@@@@@@@@@@@@@@@@Invoiuntary Loan  
óÔ@@@@@@@@@@@@@@@ôïØòŒaí‚@õŒŠ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Voluntary Loan  

õŒŠóÔ@@óåîíŽïä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Bridging Loan  
@ôïØòŠò†@õŒŠóÔIbïiôïä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@H@@@@@@@@@@@@@@Foreign Loan  

ŒŠóÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïØòìbä@õ@@@@@@@@@@@Domestic or Internal Debt  
@@@@@@@@@@@@@@@@@çaŒŠóè@õŒŠóÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Soft Loan  
@@@@@@@@@@@ôïØóóØ@õŒŠóÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Personal Loan  

Ô@@@@@@@@@@@@@@‰ŽîŠ†òìbà@õŒŠó@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Long Term Debt  
ôïn“ @õŒŠóÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Public Debt  
òìbà@õŒŠóÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@pŠíØ@@@@@@@@@@@@@@@@Short Term Debt  

Ô@@@@@@@@@@@@õ‡äòìbä@ãbà@õŒŠó@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Middle Term Debt  
óÔ@@@@@@@@@@@@@@Ša‡uŠóà@õŒŠ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Tide Loan  
óÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@Úäbi@õŒŠ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Bank Loan  

ØónaŠb÷@õŒŠóÔ@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ìa‹@@@@@@@@@@@@@@@@Work out Loan  
  

ãóvåŽïq@ô’ói@@
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïäb ŠŒbiCommerce 
@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@óäaìì†@ôïäb ŠŒbiBilateralism 

b ŠŒbi@@@@@@@@@@@@@@@@@ãóuŠó@ôïä@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Whole Sell Trade  
÷@ôïäb ŠŒbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@†aŒb@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Free Trade  

Šò†@ôïäb ŠŒbi@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@ôïØò@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Foreign Trade  
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@ôîbmüØ@bm@ðäbî‹Øíà@ñb Œò†@ðäbØòìa‹Ùqbš@ójŽïnØRPPS@@
IçbØóïî†ŠíØ@ójŽïnØH@@
  فور بدو غه عه. د، )م که چاپی یه (یاى آوردستانجوگرف- ١
. ل. ئــۆن، تــى آــورد وتــى مژوویــى دروســتوبوونى میللــه ره: ژادى آــورد نــه- ٢

  شاد میران ره. د: و، ڤیلچسكى
  موسح ئیروانى: و، رزین عید به سه. د  ئراندا، آان له  سیاسیه باه- ٣
،   ئۆڤـهمـال میم آه. پرۆفیسۆر د: ن ،)١٩٢٦-١٩١٨ (ى مووس له سه آرۆنۆلۆژیاى مه- ٤
  لام ناوخۆش  سه:و

 ى وپرۆسـه رمایـه جیھـانى بـوونى سـه بـه یـشتن لـه ك بۆتگـه تایه ره سه(جیھانگیرى- ٥
  جید میسرى  فوئاد مه:ن ،)مھنان رهه به
  بدو لام عه سه: ن ،)نز ته(قریرستان ته- ٦
: ، نى قاجاریـدا نامـه گـه  بـه لـه) ١٨٨٠(هـرى  یـدوى نـه شۆڕشـى شـخ عوبـه- ٧
  باقى مه د حه مه محه
   موسح ئیروانى:، وگلو هانبه هرامین ج:، ننسانسماآیاڤیللى و بیرى ر- ٨
  رۆ قادر سه: ن ،نگ و لكحاى بوون رهه فه- ٩
: ، ن)تـاتورك  ئـه وه تان سلمانى قانوونییه  سه له(وایانى قۆچى زین  رمانه فه- ١٠
  لی ریم وه بوار کهر:ر، و باریه نۆیل
  ریم عارف  آه مه  حه:، ورگ ودیوى مه ئه- ١١
   عوسمان یاسین:، ن فریدریك نیتشه- ١٢
  فیق شوانى  ره. د: ن ،تكى زمان رزمانى آوردى ند بابه چه- ١٣
   نه نگه بدو زه عه:ن ،)١٩٢٦-١٩٢٤(نووسى آوردیدا  رۆژنامه  وشونى له وه ژیانه- ١٤
  باغ  دهڵ یسه فه: ن ،) آوردى- ئینگلیزى-بى ره عه(ئابووریىئینسكلۆپیدیاى - ١٥
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دیڤیـد بیتھـام و آیڤـین : ن ،) دموآراسـىڵ گه زایى له شاره(؟ دموآراسى چییه- ١٦
  ریمى حیسامى آه: ، وبول
، جـدى نـى نـه بیـژه: ن ،) چیرۆك آورته ( ك مندا غاریانداوه  ته ى له و پنگانه ئه- ١٧
  د حمه  ئه جیبه نه: و

: ن ،)١٨٤٧ - ١٦٣٩( فارســـى -ى ســـنوورى عوســـمانى آوردســـتان و آـــشه- ١٨
  بدو جاتى عه نه

  مین  بلال غازى آاك ئه:، وورانى یدۆ گه لى سه  عه:، نلوڕ و لوڕستان- ١٩
آـاروان :ن ،آـرد آانـدا بـاز بـازنى ده زینـه لكـه ر پـه سه مناییم ئاسكك بوو به- ٢٠
   سوور ر آاآه عومه
  لى رهاد شاآه فه: ،  و ئاوگوست ستریندبرگ: ن،پاریا- ٢١
  دین ئاشتى لاحه  سه:، و ساراماگۆازوز: ن ،آورى- ٢٢
  دین ئاشتى لاحه نیانى و سه سه لى حه عه:  و ڤرآۆر،:، نریا نگى ده بده- ٢٣
  ریم  ئاسۆ آه:، وسرۆ گۆران خه: ، ن)م آه رگى یه به( مژوودا آوردستان له- ٢٤
 - دیـن سـاح دره بـه: ئـا ،م دادگـاى ئرانـدا رده به رى آوردستان لهرۆك آۆما سه- ٢٥

  رگۆشى سامى ئه
   تاریق آارزى :، ود مه ماح رافع محه سه:، ن فه لسه آانى فه رخه  هاوچه ربازه- ٢٦
   وازاده لى نانه  عه:، و  فریدریش نیچه:، نشت رده هاى گوت زه وه- ٢٧
  حمان بلاف بدوله عه: ، ن)م رهه ن و بهژیا(یلانى  بدولقادرى گه شخ عه- ٢٨
  دینى ئاشتى لاحه  سه:، ن ژارانه یامى هه خه- ٢٩
  سعود خالد گولى مه: ، ننگوآا آلاسیكن آورد رهه فه- ٣٠
  ق توڤى ده مسه: و ش،  ره آون:، نلدانا ساسون رهه سه- ٣١
  دا شخ زراری سه: و میگاڤالتارى،: ن ،ون تى فیرعه  پزیشكى تایبه :سینۆهه-  ٣٢
  یى د دزه حمه ئه.د:و رسیمى، نورى ده. د: ن  مژووى آوردستاندا، رسیم له ده-  ٣٣
و  دیـن سـاح دره بـه:و  سـوزان دان،:، نوانـى یڤینى رۆژنامـه ڤپه آانى هه شوازه- ٣٤
   حوسن فاتیمه
  رۆ قادر سه:  و، زاهاریا ستانكۆ:، نآانى خاك گوه- ٣٥
  گ ریم به د آه حمه  دارا ئه:، نند وه مه گى هه هتاح ب گى فه ریم به آه- ٣٦
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  د سوه د ئه حمه وزاد ئه نه:  و،) وتار آۆمه(رخ  یى هاوچه خنه بیرى ره- ٣٧
: و، درخـان ت ئالى به لاله جه:، نرا آوردمانجى هن گرامه لفا بیا آوردى بنگه ئه- ٣٨
  سعود خالد گولى مه

  شرآۆ بابان .  د:، ن)) وه ه((رزمانى پاشگرى دووپاتیى - ٣٩
  شتى ریم ده آه: و، لیكس هالى  ئه:، نوان بنه و  بۆ بنه وه ڕانه  گه:گان گه ره- ٤٠
  عید  سه مه گوشاد حه:  و،د قازى مه  محه:، نزارا- ٤١
  رى ریب پشده غه: و ،ى ئیبراهیم یونس:، ندایكم دوو جار گریا- ٤٢
  د عارف مه  محه:، نآاندا مره  نه  شاآارهڵ گه له- ٤٣
  یلى  ربوار سیوه:، نآتبى نالى- ٤٤
   میقداد شاسوارى:  نآوى بابردوو- ٤٥
  ریم عارف آه مه حه:  و چیخۆف- ٤٦
  ر  زهه مال مه آه.د: ن)م رگى دووه به(لى آورد   مژوویى گه ك له یه ره ند لاپه چه-  ٤٧
ر  نگــه  شــه:آــردن رگــان و ئامــاده وه ر و جیھــانى آۆمپیوتــه ره ك بــه یــه روازه ده- ٤٨
  شنۆیى
  ریم عارف آه مه  حه:رشتى رپه  سه تدابه سه راوزى ده  په یاندن له راگه- ٤٩
  یى  دزهعروف  مه یوسف:کانی ن ند و ئاکامه هه ره: نفال ئه- ٥٠
: و،           جــان مــوزی: ن  چیڤــانۆکن جیھــانی ل دور گورگــان ژده هــه- ٥١
  بدو د عه مه محه
  عسوم مائی مه: و، زیز سلیمان بدولعه عه :ت عراق و ئیران نندی وه په- ٥٢
  بدولقادر د عه مه  نازاز محه:، نت کانی کوردستانی رۆژهه میرنشینییه- ٥٣
  کوردستان موکریانی. د: ئا زاری کرمانجی،- ٥٤
   مه  ئازاد حه: نبیری پۆست مۆدررنیزم،- ٥٥
یلـی و  ربـوار سـیوه: و، ھر موحـسینینـوچ مـه.  د،ناسـی کانی کۆمـه روازه ده- ٥٦
   تروانی ئه

  کیم  مراد حه: گلو  و هانبه رامین جه: ن هزری ناتوندوتیژی،- ٥٧
  رۆ قادر   سه:، نتوندوتیژی- ٥٨
  حمان بلاف  بدوله عه: ن)رگ دوو به(ندی قشبه تی نه ریقه ته- ٥٩
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ــه  رامــین جــه:، ن، دیمۆکراســی و رۆشــنبیران مۆدرنیتــه- ٦٠ ــ هانب موســح : و، وگل
  کیم ئیروانی و مراد حه

  رباز هروری و شڤان شکری هروری  کامیران به:ن، نلایستران و د- ٦١
  وریا قانع: و کانی ئیحسان نوری پاشا، رییه وه بیره- ٦٢
  د سمۆ حمه ئیبراهیم ئه:  ن شانۆی کوردیدا، پووری کوردی له له ری که کاریگه- ٦٣
  د شوان حمه ئیبراهیم ئه.  د: نری سۆفیگه- ٦٤
  د حمه  ئه  ماریه: نی ناخ، ن و ئاونه مه ری ته فه سه- ٦٥
  د شلازی مه میل محه  جه:، نچیڤانۆکت کوردی- ٦٦
   اسماعیل بادی:، نیرانۆک حه- ٦٧
تـاریق کـارزی : و، ر  د عومـه حمه  فاروق ئه:، ن عراقدا ری کوردی له گه رۆژنامه- ٦٨
   نه نگه بدو زه و عه
وزاد  نـه: و ،د ئـارکۆن مـه  محـه:، ننـی ده گـای مـه ت و کۆمـه لمانیـه ین و عهئای- ٦٩
  د سوه د ئه حمه ئه

  د حمه ر ئه بائیز عومه:  نووروی زمانی کوردیدا،ژ دیالکتی  تنس له- ٧٠
  بباغ رائید خدر ده: ، نزن یلولی مه ی شۆڕشی ئه کانم و تۆپخانه رییه وه بیره- ٧١
  ری سوتانی نوه ئه: و ڤلادیمر مینۆرسکی،:  نمینۆرسکی و کورد،- ٧٢
ئازاد عبدالواحـد و : یڤینی ڤپه هه، ڤین و چیا ی ئازادی و ئه ه زایه - ر روه شڤانپه- ٧٣

  محمود زامدار
  د حمه ژیان تاهر ئه:  ئاندرێ میشل و:ن ،تان یا ئافره تی یه بزاڤا کۆمه- ٧٤
  
IçbØóïïiòŠóÈ@ójŽïnØH@@
  محمد ملا جمیل احمد الروژبیاني: رف خان البدلیسي، م شرفنامة، الامیر ش-١
  رجائی فائد، حتی لا تضیع کردستان٩٩ولر   هه٨٨اربیل  -٢
  محمد عمر مولود.  تطبیقھا فی العراق، د ة وامکانیةالفدرالی -٣
  ش کونی ره ،١٩٣٠رارات آ  ةوقائع ثور:  خویبون ةجمعی -٤
  يل  فریق شاوه کاره ة، ثقافی ةی اجتماع ة سیاسیةاسدر:  بادینان اماره -٥
  ، صلاح محمد سلیم محمود)١٨٤٧-١٨٢١( بوتان فی العھد الامیر بدرخان  اماره -٦
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 مـع  ة علاقاتھـا الـسیاسیي فـ ةدراس:  بابان فی النصف الاول من القرن الثامن عشرةامار -٧
   عثمان حسیني، سعدةالسلطان العثمانی

ــدن -٨ ــع الم ــسان والمجتم ــوق الان ــیيحق ــ ب ــق ةن النظری ــ ة تأصــیلی ةدراســ:  والتطبی   ة وتحلیلی
  کامران الصالحی. ،د ةسیاسی
. د ،ي والاقتــصادي فــی تأریخھــا الــسیاسةدراســ: يکوردســتان فــی القــرن الثــامن الھجــر -٩

  زرار صدیق توفیق
  عبدالحسین شعبان. د الاسلام وحقوق الانسان، -١٠
  محمد هماوند.  دة، الاقلیمی ةداری الا ة واللامرکزیي والحکم الذات ةالفدرالی -١١
ــ: کوردســتان -١٢ ــن بدای ــ ةم ــ ة الحــرب العالمی ــی نھای ــی ال ــشکل ة الاول -١٩١٤( الموصــل  ة م
   اسعد صابر ،سروه)١٩٢٦
   خورشید فؤاد حمه. د ،ة فی المؤتمرات الدولی ة الکردی ةالقضی -١٣
  ياح علی یحیی البوتانعبدالفت.  دة، التحرری ة الکوردی ة القومی ةوثائق عن الحرک -١٤
  بیوار خنسی. ، دة، النفط والبیئ  حول المیاه ةمقالات متنوع -١٥
  المستشرق فلادیمیر مینورسکی،طارق محمد عبدالرحیم -١٦
  عصمت هاشم حسین نعمان المیزان، -١٧
  الملاعبدالکریم المدرس ومحمد،شکور مصطفی: حسین ناظم بیگ،م . ة البابانی ةتأریخ الامار -١٨
ــة الــشدادی ة  الامــار - ١٩ اســماعیل  ،ة حــضاری ة سیاســی ةدراســ:  فــی بــلاد آران ة الکوردی

  شکر اسماعیل
  يکامران الصالح.دي، دنم والمجتمع ال ةالدیمقراطی -٢٠
  عبدالفتاح عبدالرزاق ، العاميمبدأ عدم التدخل والتدخل فی القانون الدول -٢١
  عبدالرحمن سلیمان زیباری، الوضع القانونی لاقلیم کوردستان العراق -٢٢
  سرهنگ حمید البرزنجی، انتخابات اقلیم کوردستان العراق -٢٣
  احمد عبدالعزیز محمودة،  الکردیة الھذبانی ةالامار -٢٤
  يحازم هاجان، صفحات من التأریخ الکرد وکردستان -٢٥
  حامد مصطفی مقصود،  الاعداءةمدارات الاخو:  تموز١٤  ةالثور -٢٦

@@

 TWT



 TWU

@@
@@

š@ójŽïnØ@ðÜb@óÜ@ðäbî‹Øíà@ñb Œò†@ðäbØòìa‹ÙqbRPPU 
QM@ †a†bñŠbÙäaìbm@ðmóÜìò†íŽïä@ñç@LZ †@NñŒbÌ@‡¼a@ì@‡¼a@‡ï’ŠíàLì@@ZâîŠóØ@üb÷@@
RMç@L“ @ðbåÜóàüØ@Z ì@yíà@‹éŽïšíäóà@Zðäaì÷@|Ýíà@@
SMLðmíiýì†@µmb÷@ç†‹Ø@óÝîüØ@ói@ü‚@ì@Z @ðÝîòíï@ŠaíjŽîŠ–âïØóy@†a‹à@@@
TMñìì‰Žïà@@aìb÷ˆŽûŠ@óÜ@ðbï@ñŠè@Iãòìì†@ð ŠóiHç@LZ †NìLñ†ýŽíq@ßbáØZ@†aŒb÷

ð ói†óÜòì–ñ‡äòŒ@çaì@@@
UMaìb÷ˆŽûŠóÜ@ðbï@ñŠè@ñìì‰Žïà@IãóïŽï@ð ŠóiHç@LZ †Nì@Lñ†ýŽíq@ßbáØ@Z@†aŒb÷

ð ói†óÜòì–ñ‡äòŒ@çaì@@@
VMLa‡î†aŒb÷@ñìbåŽïq@óÜ@ãóØòŠìì†@ón’ó @ç@Z ì@L⁄ÝŽî‡äbà@Z†aŒ‹Žï’îóè@@@
WMì@LÓüäbƒïÝi@ðmóîłóàüØ@ðäbîˆ@ì@Šóäíè@@ZÓŠbÈ@âîŠóØ@óàóy@@
XMLçˆ@ç@Z Óbu@‘aíŽîŠ@@
YML†ŠíØ@ðäła‡åà@ðiò†ó÷@ç@Z ‡¼a@ò‡ïèbä@@

QPMLðiòŠóÈ@ðàïÜaïÜ@ðäbØóåŽïÜói@ç@Z ì@LçbáÐüØ@aŠbm@Zçb¼ò‹Üì‡ióÈ@ŠaíŽïi@@
QQM@@çbn†ŠíØ@ðbï@ð‚û†ìŠbi@IQXXPMQYTVHLç@Z @@i@biónuíàŒŠí@Lðîììì@@Z@@µäòŒbä

@ì@‡á«@ýóàNNN@@
QRMLðÜò‡äó @ñò†Šbî†@ç@Z †@Nì@L‡ŽïiíÈ@‹bä@ZðÜóØb’@ýó@@
QSMLða‹Øíº†@ñóåïÔónaŠ@ñbïä†@ç@Z ‘NlNì@Lçü‹ŽïÑØóà@Zò†aŒ@ÞïÈba@@
QTMLïÄüïä†@çbÅï÷@ðäóàóm@óÜ@ÚŽîˆûŠ@ç@Z ì@Lµnïä‰Üü@ZŒüÜ†@çbáŽïÝ@@
QUMLãìí’@ñ‹Žïà‰mbØ@ç@Z ïŠb ì@LïØŠbà@b@Z†íá«@Šò‡äóÙó÷@@
QVMLçbØóïïmóîłóàüØ@òìóåmììi@ì@•Šü’@ç@Z ì@Lä‡ï @ðäünäó÷@Zðuby@aíïè@@
QWM@@@LðäbØóïî‹ÙÐ@òŠbØ@ì@çbîˆ@óÜ@Ûóîóäìí¹@oäbØ@ç@Z @@LãýóÜì‡ióÈ@†báïÈì@@Z@@òŠaˆóq

‡ïàó¨ì‡ióÈ@@

 TWV

QXMLçbn†ŠíØ@ðÙïmóÜüqüïu@ðÙŽîíŽïqììŠ@ç@Z üý@µ ŠüîMî@Lã‡îb÷@Šór@ì@@Z@‡á«@‘üb÷
Š†bÔ@ýóà@@

QYMLpłóò†@‚óm@Šó@óÜ@çˆ@ç@Z ì@LðÈìíÝm@†ìí¼óà@Zñ‡ïuóà@‹Øóiíió÷@@
RPM@çbàŠóè@ðäóèŠóÐ@IãóØóî@ð ŠóiHLç@Z ò†aŒaìóäbä@ðÜóÈ@@
RQMçbàŠóè@ðäóèŠóÐ@Iãòìì†@ð ŠóiHLç@Z ò†aŒaìóäbä@ðÜóÈ@@
RRMLðÕïnäóà@ñòìóä†‹Ùï’@ñóÐóÜóÐ@ðäbØbàóåi@ç@Z †NŒóÈ@‡ïàóyî@@
RSMLçbàòŒ@‹‚b÷@ðÜa‡åà@ç@Z ì@Lµóä@îÈ@ZñŠò‡“q@kîŠóÌ@@
RTMLçüØ@ðÜüjàónó÷@ðäbØò†ŠíØ@ç@Z ìLãüØýó÷@pbèûŠ@ZóäbÔbm@†ó¼ó÷@@
RUMLçbn†ŠíØ@ñŠìíå@ç@Z ŠìíÐóÌ@þÜì‡ióÈ@@
RVMLðîû‹à@ðäa†‰îì@ì@Šìí bm@ç@Z ì@LüÝ ójäbèóu@µàaŠ@ZkîŠóÌ@óàóy@Šb †bî@@
RWM÷@ðàïÜbnåŽïàò‡äóÐ@@La‡iòŠóÈ@ðäbéïu@óÜ@ðàþïç@Z @@@ì@LçbïuóáØ†@Šóîa‹è@†Šb›îŠ@Z

âîŠóØ@üb÷@@
RXMLóÐóÜóÐ@ñìì‰Žïà@ç@Z ì@LŽÞïè@ZbÐónà@çbÐ‹È@@
RYMómŠíØ@çbîˆ@Iî†óÔ@ïnü b÷@üi@ÛóîóàbäHLç@Z @@LŠò†Šü @µnüîì@@ZðÝîòíï@ŠaíjŽîŠ@@
SPMLa‡Ôa‹ŽïÈ@ðäbn†ŠíØ@óÜ@ìì‰Žïà@”Žïq@ðäbØòìóåïÜüÙŽïÜ@ç@Z @@ì@L†ìì@‡î‹i@ðŽïu@pŠóiììŠ@Z

Š†bÔ@ýóà@‡á«@‘üb÷@@
SQMLñŠbØòíŽï’@ñŠóäíè@n“îóŽïm@üi@ÛóîbmòŠó@ç@Z ì@LçbáŽïÝ@æy@ZŽðàŠí@îÈ@†aˆóä@@
SRMLçbiìbŽîŠ@ç@Z ì@LÓüïmb‚@ñýüÙïä@ZŽðàŠü@îÈ@†aˆóä@@
SSMLçbn†ŠíØ@ñbïÐa‹ üu@ç@Z †@NŠíÐóÌ@þÜì‡ióÈ@@

 



 TWW

@@
@@

†@ðäbØòìa‹Ùqbš@ójŽïnØ@ðÜb@óÜ@ðäbî‹Øíà@ñb ŒòRPPV@@
QMLðbåÜóàüØ@ðäbØòŒaìŠò†@ç@Z ì@Lyíà@‹éŽïšíäóà@Z‹Žï Šòì@ÚŽïÜóàüØ@@
RMLðàþï÷@ðïiòŠóÈ@ñŠè@Žîìì‰ïà@ç@Z ì@LçüØŠb÷@†óàó«@Z@kïÜbm@çbºŠóä@@
SMì@Lpóîa‡ïè@ðÔ†b@póîa‡ïè@ðÔ†b@ðäbØóØûš@óÜ@ÚŽî‹Žî‰jÜí @@Zò†aŒaìóäbä@ðÜóÈ@@
TM‡äóš@ì@Lñ‹ÙïÐ@ì@ðiò†ó÷@ðØóîónŽîì@@Z@ð−ŒŠói@†aŒb÷@@
UML‡äþÙî‹ @ðäbØóäaìóÜbq@ì@‡äòìaí‚@ç@Z ì@LçüÙî‹Žï÷@Úî÷@Zðä†óÜóè@µàó÷@bèóm@@
VMLóäbáïØóy@ç@Z ì@LüïÝîüØ@üÜìbq@Z†óàó«@ÒíîO|ïmbÐ@aŠbØ@@
WMLç‹Žî†üà@ñŠóäíè@ðäbØòìbšŠó@µàóØóî@ç@Z ë@Nì@Nì@Læäóu@Zçbî‡ïÈó@çaíîó@@
XMì@LòìóÄû‹à@ðäbØóÐbà@ñòŠbióÜ@ðmóÜìò†íŽïä@ðÙŽïnåŽïàüïØû†@‡äóš@@ZbîŠì@Š†bÔ@@
YMLãŠè@ñóÝ°†@ç@Z †@NŠa†óäŒó‚@ÓŠbà@@

QPMLpóÉîŠó’@ðä†‹Øò†bïq@ì@póÜìò†@ì@µîb÷@ç@Z †@NLñ‹ibu@‡ibÈ@†óàó«ì@@@@ZÖî‡@†b÷íÐ@@
QQMLµní í÷@ðmóîłóàüØ@ì@ðÔþ‚ó÷@ñóÐóÜóÐ@ç@Z †@NŠíÉîòŒ@ðÜóÈ@Lì@Z⁄Üì‡ióÈ@Šìíå@@
QRMLçbjîŠóÌ@ðäbnŠü @ç@Z ì@Lðäíî@ðáïèaï÷@ZñŠò‡“q@kîŠóÌ@@
QSMLðéïÐ@bà@ðéïÐ@ç@Z ì@LñìóÜìóà@Zò†aŒaìóäbä@ðÜóÈ@@
QTMLçbnÜí @ç@Z ì@Lñ‡Èó@Zò†aŒaìóäbä@ðÜóÈ@@
QUMLçìíäbÔ@@ñbî‡îb÷@ç@Z ì@L‡îíÜ@ïä†@Zì@âîŠóØ@üb÷NNN@@
QVMLçbØóåïîb÷@ì@Äû‹à@ç@Z ÞŽï“ïàì@LkŽî‹Übà@@Z@ðïŽî†òŠìí@ðÜóÈ@ýóà@aíïè@@
QWMLŽßa‡åà@ðä‡äbîóŽïq@ìò†ŠòìŠóq@ç@Z b÷@Nì@LüÙäŠbÙà@ZŠíÐóÌ@bÐónà@@
QXMLóî†ŠíÙÜa@Þ÷bjÕÜa@ç@Z ì@LçínÝÍîa@ãbïÝîì@Z†@NÞïÝ‚@†íá«@‡¼a@@
QYMLŽðîŠòìómói@Òî†@ß@çbîŠó @ç@Z ì@LñŠüjîììb÷@†ŠíÜ@ZðîûŠ‡åŽïq@ŒüŠóu@@
RPMm@ðäbØò‰äóm@LãîŠûç@Z ì@LŠóìíä@ÚŽïÜóàüØ@ZÞØbØ@çaìŠóà@ì@ðäóÌ@æáŽïè@@
RQMLoî‹Ø@ñóòíòì@aì†@ç@Z ì@LðØanäaŒbØ@Z’ò†@âîŠóØ@@
RRMLãîŠûm@ñŠbmí @ç@Z ì@LŠóìíä@ÚŽïÜóàüØ@Z‹Žï Šòì@ÚŽïÜóàüØ@@
RSMLçaˆ@ç@Z ì@L‘aŠì†@oŽîŠb Šbà@ZðäbnÜí@ŽßíòŠ@@
RTMƒÙŽîŠ@ðÙŽïäaìbm@Ûòì@ãîŠûm@Lìa‹ç@Z Šómíq@ñŠb @OçóáïÜ@@ŽÞÙîbàLì@@@Zñ‡ïuóà@‹Øóiíió÷@@

 TWX

RUMLñŒbbmaì@ðÙŽïäóîý@‡äóš@ç@Z ì@LñìóÐó@•ìŠíØ@ZðióäbØ@×†b@‹ŽïÜ†@@
RVMLóäbïÔóè@ìíàóè@ç@Z ì@LâîŠóØ@ñ‹èóšüäóà@ZñŠò‡“q@kîŠóÌ@ò†aŒ@@
RWMLbî‹ @ó›ïä@ŽðmbØ@ç@Z ì@LãíÜbî@ñ†@µÄ÷@Zaíïè@†b“Ü†@@
RXMLóåîˆ@ðäaˆ@ç@Z @æî†òŠíä@æî†òŠ†ó@@
RYMLóäbÕ’bÈ@ç@Z ì@LüïÝîüØ@üÜìbq@Z@|ïmbÐ@aŠbØ@O‡á«@Òíî@@
SPM@ðäbØóåàˆì†@ì@òìa‹Ø@ñbÜóàüØ@IãóØóî@ð ŠóiHLç@Z ì@LŠóqíq@ßŠbØ@ZÀòŠó’@„Žï’@îŠ‡ï÷@@
SQM@ðäbØóåàˆì†@ì@òìa‹Ø@ñbÜóàüØ@Iãòìì†@ð ŠóiHLç@Z ì@LŠóqíq@ßŠbØ@ZÀòŠó’@„Žï’@îŠ‡ï÷@@
SRMi@üïïà@LñóØóäbÈŠíÔ@ìbä@ðäbØóÜí @ì@âîa‹ç@Z ì@Loï@Þï÷íäbáï÷@Úî÷@Zðäa†b @ýó@@
SSM†@jÙÜa@ñ†ŠíÙÜa@oïjÜa@ðÜa@Öî‹Üa@ðÝÈ@òí‚@@Nñíî‡i@µy@@
STM†@ãþýa@À@óÝÜaì@óšŠbÉ¾a@µi@óÔþÉÜa@óïÜe@@N‹Øb’@†íá«@òìbØ@@
SUM†@×a‹ÉÜa@çbn†‹Ø@À@óÉïjÜa@pbïÜb»@@NÓŠbÈ@‡á«@@
SVM@ŽðàŠí@îÈ@Šaˆóè@ç†‹Øò†bjï÷@ì@‡îbüåïu@ì@†ŠíØ@@
SWMµàó÷@ãaŠb÷@ïÄŠü @xŠüu@çû†û‹q@@@
SXMðäbnÜí@ñŠòíäó÷@†ŠíØ@ì@ðÙŠüåïà@@@
SYM†@çbØóïïÔí§ó@ì@†ŠíØ@@N⁄Üì‡ióÈ@îŠ‡ï÷@’ói@çbán“ïä@@
TPM@çbéïu@õòŠìó @ôäbàûŠ@ò†@@@
TQMaì@ŽÞÔóÈ@ômóÜìò†@bm@òìómýóò†@ômóÜìò†óÜ@õ‡äòŒ@ç@@
TRMì@çb¼òŠ@Ûò‹îŒ@ç‹Žî†üà@ôbåÜóàüØì@çì‡Üó‚@³ï÷@NNN@@
TSMbió@çaŠü @p‹ @a‡äbéïuŠóói@çbïnò†@õóäbîbî‡îb÷ìó÷@@@
TTM†@a‡móïÄü@ìbïìŠ@ôÑï’Šó÷óÜ@†ŠíØ@@N@ôàaŠìóè@ìbïa‹Ðó÷@@
TUMÓŠbÈ@âîŠóØóàóy@çbØóïi†ó÷@óäb£bmíÔ@@@
TVM@ì@|mbÐ@aŠb @üÝîüØ@üÜìbq@óäbÑîŠbÈ@NNN@@
TWMô‚Ší@âïyòŠ@ÚŽîŠóìíä@‡äóš@ŠínÜíØ@ìŠè@LçbàŒ@@@
TYMôiíÕÈóî@×b©ì‡ióÈ@ŠónjŽîì@‹ŽïuaŠ@ôiò†ó÷@õŠüïm@õòìóåî‰Žîím@@@
UPMôäaì÷@|Ýíà@íÝ ójäbèóu@µàaŠ@äbåŽîŠ@õi@ôÝÝïÄbïØbà@@@
UQMt@ça†ŠíØ@ôåîŠóqaŠ@NãNaNÏbiò†@ßýóu@çbïmò‹óy@@
URMìò†@†í¼óà@ìíÝ@ôÜbmói@õbŽïu@õ†bib÷@póÜ@@
USM@ói@Šìíå@Žði@ôåmìóØŠó@RPçìíàbè@åïiaŠ@ôäínäb÷@ˆûŠ@@@
UTM@ì@çbà‹Žïu@†üÝØ@õŒbbmaì@@NNN†@N‡ïÈó@ÒîŠó’@Òíî@@
UUMç‹Žî†üà@ôìíåÜaìóè@@@



 TWY

@@
@@

@ðÜb@óÜ@ðäbî‹Øíà@ñb Œò†@ðäbØòìa‹Ùqbš@ójŽïnØRPPW@@
QM@M†@LçbØóïïiò†ó÷@òŒbjŽîŠ@@NæŽïíy@õ†a†‡áïè@@
RMŽï Šòì@LçbàŒ@ì@LôiíÕÉî@µy@LçbØóïîŠìínÜíØóïî‡äòíŽïq@Lça‹@ZôÈŠaŒ@ÞïÈba@@
SMß@p‹ŽïjÜó÷@La‡àóïŽï@ôäbéïuóÜ@‘ìíäóàbäˆûŠ@õóiaŠ@@Nx@çý@õaì@ì@è@Nì@Lím@Z

âîŠóÙÜíióÈ@çóóy@@
TMŠòìŠóq@‹éŽïà@ôÝÈ@Lò†aŒ@kïÕä@‡¼a@LbqìŠìó÷óÜ@póàíÙyì@póbï@@@
UMçbØóïbïóiy@ôàaìò†Šói@ì@ça‡ÜóèŠó@óÜ@@Lôiíîó÷@þÜímóuíy@LbqìŠìó÷ì@Z@ô ói@†óÜòì@†aŒb÷@@
VMì@LôáïÜó@â’bè@LçìíiaŠ@õaìó“Žïq@@ZôäbnÜí@ŽßìíòŠ@@
WMö@La†ŠbØ@ôäbØòŠaŒbióÜ@æmìóØŠó@ôåŽïéä@@ZìLbïä@çbéïØ@ö@Zµàó÷@ãóè†ó÷@@
XM†@Lôbï@ôbåÜóàüØüi@ÛóïØó“Žïq@@Nì@Lò†aŒ@kïÕä@‡¼a@Zoìì‡äaìòŠ@†íÉóà@@
YMòŠb’@õ‡å@ÒîŠó’@Ša†Šó@Lôa‹Øíº†@ì@õ‹Žï ŠbØ@ì@ôäaì@@

QPMôbåÜóàüØ@ôäbØòŒaìŠò†@@@
QQMôn“ @ôbåÜóàüØ@@@
QRMôîòìómóä@õómbéÙŽïq@@@

 

 TXP


